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Judul : Pengaruh Economic Value Added Terhadap Return Saham Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islam Indeks 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Economic Value 
Added Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islam 
Indeks. Economic Value Added sebagai variabel independen sedangkan return 
saham sebagai variabel dependen. Sampel dari perusahaan ini terdiri dari 30  
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islam Indeks (JII) di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada tahun 2014 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dan 
pendekatan yang dilakukan adalah pendekatan kuantitatif. Alat analisis yang 
digunakan adalah analisis regresi linear sederhana pada tingkat signifikansi 0,05% 
dengan program SPSS version 16.00 for windows. 
Hasil pengujian membuktikan Economic Value Added tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Hasil penelitian ini bisa dimanfaatkan bagi perusahaan 
yang belum menerapkan kebijakan Economic Value Added, apakah akan 
menerapkannya atau tidak.  
Kata Kunci : Economic Value Added,Return Saham dan JII 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang Masalah 
Perkembangan pasar modal saat ini menunjukkan perkembangan yang 
penting bagi perekonomian Indonesia. Hal ini terjadi karena semakin 
meningkatnya minat masyarakat untuk berinvestasi di pasar modal, 
berkembangnya pengetahuan masyarakat tentang pasar modal, jumlah perusahaan 
yang terdaftar di pasar modal yang semakin banyak, dan dukungan pemerintah 
melalui kebijakan berinvestasi. Saat ini, kebanyakan investor tertarik untuk 
menginvestasikan dana yang dimilikinya dalam bentuk saham dengan alasan 
bahwa investasi saham menjanjikan tingkat keuntungan yang lebih tinggi baik 
dalam bentuk dividend maupun capital gain. Akan tetapi, salah satu resiko yang 
ditimbulkan dari investasi saham ini adalah variasi harga saham yang terjadi 
setiap waktu.  
Fluktuasi harga saham yang terjadi setiap waktu tentu saja memungkinkan 
investor menghadapi berbagai risiko keuangan. Investor perlu memeroleh 
informasi yang andal dan alat pengukuran kinerja yang tepat sehingga ketika 
calon investor atau investor membeli saham suatu perusahaan akan menghasilkan 
imbal hasil yang positif sesuai harapan. Tentu saja, seorang investor atau calon 
investor mengharapkan return saham yang tercermin dari harga saham perusahaan 
tersebut.  
Harga saham adalah faktor yang membuat para investor menginvestasikan 
dananya di pasar modal dikarenakan dapat mencerminkan tingkat pengembalian 
modal. Pada prinsipnya, investor membeli saham adalah untuk mendapatkan 
dividen serta menjual saham tersebut pada harga yang lebih tinggi (capital gain). 
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Para emiten yang dapat menghasilkan laba yang semakin tinggi akan 
meningkatkan tingkat kembalian yang diperoleh investor yang tercermin dari 
harga saham perusahaan tersebut (Patriawan, 2011:19)  
Penelitian yang menguji hubungan antara pengukuran kinerja berdasarkan 
akuntansi dan berdasar pasar sangat jarang diuji dalam konteks saham-saham 
yang memiliki persyaratan yang ketat seperti Jakarta Islamic Indeks (JII). Jakarta 
Islamic Indeks merupakan indeks yang terdiri 30 saham mengakomodasi syariat 
investasi dalam Islam atau Indeks yang berdasarkan syariah Islam. Sama dengan 
pengertian di atas, Mustafa Edwin Nasution mendefenisikan Jakarta Islamic 
indeks dengan “30 jenis saham dari emiten – emiten yang kegiatan usahanya 
memenuhi ketentuan tentang hukum syariah, dengan kata lain, dalam Indeks ini 
dimasukkan saham-saham yang memenuhi kriteria investasi dalam syariat Islam. 
Saham-saham yang masuk dalam Indeks Syariah adalah emiten yang kegiatan 
usahanya tidak bertentangan dengan syariah. 
a. Kriteria Pemilihan Saham Jakarta Islamic Index  
Untuk menetapkan saham-saham yang masuk dalam perhitungan Jakarta 
Islamic Index dilakukan proses seleksi sebagai berikut : 
1. Saham-saham yang akan dipilih berdasarkan Daftar Efek Syariah (DES) 
yang dikeluarkan oleh Bapepam – LK. 
2.  Memilih 60 saham dari daftar efek syariah tersebut berdasarkan urutan 
kapitalisasi pasar terbesar dalam 1 tahun terakhir. 
3.  Dari 60 perusahaan tersebut dipilih 30 perusahaan berdasarkan likuiditas, 
yaitu nilai transaksi di pasar reguler dalam 1 tahun terakhir. 
Adapun tahapan atau seleksi untuk saham yang masuk dalam indeks 
syariah antara lain: 
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1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak 
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 (tiga) 
bulan (kecuali masuk 10 besar dalam hal kapitalisasi) 
2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tenaga tahun 
terakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal sebesar 
90%. 
3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas berdasarkan urutan rata-rata 
kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun. 
4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuidasi rata-rata 
nilai perdagangan reguler selama satu tahun terakhir. 
b. Tujuan Jakarta Islamic Index 
Jakarta Islamic Index adalah sebuah wadah investasi baru berbasiskan 
syariah yang ada di Indonesia semenjak dibentuk pada tahun 2000 lalu. Tujuan 
utama jakarta Islamic Index adalah : 
1. Peningkatan kepercayaan kepada para investor dan nasabah dalam 
kegiatan investasi baik saham maupun forex berbasis syariah 
2. Manfaat lebih bagi para pemegang saham dan para investor untuk 
menjalankan syariat Islam dalam kegiatan investasi pada bursa efek 
c. Perhitungan Indeks 
Perhitungan JII dilakukan oleh BEJ dengan menggunakan metode 
perhitungan indeks yang telah ditetapkan yaitu dengan bobot kapitalisasi pasar 
(market cap weighted). Perhitungan indeks ini juga mencakup penyesuaian – 
penyesuaian (adjustments) akibat berubahnya data emiten yang disebabkan 
adanya corporate action. 
Investor bisa menggunakan JII sebagai tolok ukur untuk mengukur kinerja 
portofolio investasi di saham-saham syariah. Contohnya adalah reksadana syariah. 
4 
 
Selain itu, JII memudahkan investor yang memang hanya mau berinvestasi di 
saham-saham halal. Investor ini tinggal memilih saja satu atau beberapa saham 
yang jadi anggota JII itu. 
Berdasarkan arahan Dewan Syariah Nasional dan Peraturan Bapepam – 
LK Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan Efek Syariah, jenis kegiatan utama suatu 
badan usaha yang dinilai tidak memenuhi syariah Islam adalah: 
1. Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan 
yang dilarang. 
2. Menyelenggarakan jasa keuangan yang menerapkan konsep ribawi, jual 
beli resiko yang mengandung gharar dan maysir. 
3. Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan dan atau 
menyediakan :  
a. Barang dan atau jasa yang haram karena zatnya (haram li-dzatihi)  
b. Barang dan atau jasa yang haram bukan karena zatnya (haram li-   
ghairihi) yang ditetapkan oleh DSN-MUI, dan atau  
c. Barang dan atau jasa yang merusak moral dan bersifat mudarat. 
4. Melakukan investasi pada perusahaan yang pada saat transaksi tingkat 
(nisbah) hutang perusahaan kepada lembaga keuangan ribawi lebih 
dominan dari modalnya, kecuali investasi tersebut dinyatakan 
kesyariahannya oleh DSN-MUI. Sedangkan kriteria saham yang masuk 
dalam katagori syariah adalah: 
a. Tidak melakukan kegiatan usaha sebagaimana yang diuraikan di atas. 
b. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan 
barang/jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan palsu 
c. Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut:  
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a. Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total 
ekuitas tidak lebih dari 82% (hutang yang berbasis bunga 
dibandingkan dengan total ekuitas tidak lebih dari 45% : 55%) 
b.  b. Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya 
dibandingkan dengan total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 
10%. 
Salah satu informasi penting dari laporan keuangan yang sering digunakan 
investor sebagai determinan utama pengambilan keputusan investasi adalah 
kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan ini mencerminkan kekuatan perusahaan 
yang angka-angkanya diambil dari laporan keuangan. Informasi fluktuasi kinerja 
adalah penting dalam hubungan ini. Informasi kinerja bermanfaat untuk 
memprediksi kapasitas perusahaan dalam menghasilkan arus kas dan sumber daya 
yang ada. Disamping itu, informasi tersebut juga berguna dalam perumusan 
pertimbangan tentang efektifitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya. 
(Sunardi, 2010:32 ). 
Data akuntansi menggambarkan kinerja perusahaan di masa lalu, 
sedangkan pendekatan pengukuran risiko dan return berdasar pasar didasarkan 
pada harga saham perusahaan, yang secara konseptual menggambarkan persepsi 
pasar terhadap kinerja perusahaan di masa yang akan datang (Michel dan Shaked 
1984:102). Meskipun pengukuran kinerja akuntansi sifatnya historis dan 
pengukuran kinerja pasar menunjukkan persepsi pasar terhadap kinerja 
perusahaan di masa yang akan datang, apabila pengukuran kinerja dengan 
menggunakan data-data dari laporan akuntansi memiliki kandungan informasi 
yang tinggi semestinya perilaku kedua pengukuran kinerja memberikan hasil yang 
sama.  
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Terdapat beberapa konsep pengukuran kinerja yang bisa digunakan, dua di 
antaranya adalah pengukuran kinerja dengan menggunakan indikator-indikator 
keuangan berdasar hasil (kinerja berdasar akuntansi) dan pendekatan pengukuran 
risiko dan return berdasar pasar (kinerja berdasar pasar). Tujuan utama perusahaan 
adalah memaksimumkan kemakmuran pemegang saham, selain memberi manfaat 
bagi pemegang saham, tujuan ini juga menjamin sumber daya perusahaan yang 
langka dialokasikan secara efisien dan memberi manfaat ekonomi.  
Economic Value Added (EVA) atau nilai tambah ekonomis merupakan 
pendekatan baru dalam menilai kinerja perusahaan dengan memperhatikan secara 
adil ekspektasi penyandang dana. Tidak seperti ukuran kinerja konvensional, 
konsep Economic Value Added ( EVA) dapat berdiri sendiri tanpa perlu analisa 
perbandingan dengan perusahaan sejenis ataupun membuat analisa kecenderungan 
(Trend). Pengukuran Economic Value Added (EVA) merupakan instrumen yang 
penting bagi penghargaan nilai suatu perusahaan. Economic Value Added (EVA) 
merupakan cuplikan periode pendek (biasanya setahun).  
Secara umum ada beberapa pendekatan yang digunakan untuk mengukur 
kinerja keuangan di antaranya ROE, ROA, Residual Income (RI), PER dan NPM 
(Net Profit Margin). Pengukuran-pengukuran tersebut menggunakan unsur 
perhitungan akuntansi tradisional yang menurut beberapa ahli keuangan dianggap 
banyak mengandung kelemahan karena mengabaikan adanya biaya modal (COC), 
sehingga menyulitkan untuk mengetahui apakah perusahaan telah menciptakan 
suatu nilai tambah atau tidak. Dalam penerapan Economic Value Added (EVA) , 
dikenal dewan direksi dan dewan komisaris. Dewan direksi dalam suatu 
perusahaan akan menentukan kebijakan yang akan diambil atau strategi 
perusahaan tersebut secara jangka pendek maupun jangka panjang. Sedangkan 
peran dewan komisaris dalam suatu perusahaan lebih ditekankan pada fungsi 
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monitoring dari implementasi kebijakan direksi. Peran komisaris ini diharapkan 
akan meminimalisir permasalahan agensi yang timbul antara dewan direksi 
dengan pemegang saham. Oleh karena itu dewan komisaris seharusnya dapat 
mengawasi kinerja dewan direksi sehingga kinerja yang dihasilkan sesuai dengan 
kepentingan pemegang saham Terlebih lagi, dalam dewan komisaris biasanya 
terdapat komisaris independen yang berasal dari luar perusahaan, sehingga 
pengawasan yang dilakukan harusnya lebih efektif. 
Menurut Sjarief dan Wirjolukito (2004) dalam (Nurhayati 2011:42), 
perbedaan EVA dengan tolak ukur kinerja keuangan lainnya adalah EVA 
memperhitungkan seluruh biaya modal, sedangkan pada tolak ukur lainnya hanya 
memperhitungkan jenis biaya modal yang mudah dilihat pada laporan laba rugi 
yaitu biaya bunga dan mengabaikan biaya modal sendiri (cost of equity). 
Ketika pengelolaan laba dilakukan oleh manajemen, tentu akan merugikan 
banyak pihak, misalnya para pemegang saham dan kreditor yang nantinya akan 
salah dalam pengambilan keputusan. Pelaku pengelolaan laba selain melanggar 
hukum, tentunya pengelolaan laba juga merupakan suatu bentuk penipuan yang 
tentunya tidak dianjurkan bahkan dilarang oleh agama.  Sesuai dengan firman 
Allah dalam QS An-Nisa:108 
 
 
 
Terjemahnya: 
“Mereka menyembunyikan (kejahatan mereka) daripada manusia, dalam 
pada itu mereka tidak menyembunyikan (kejahatan mereka) daripada Allah 
padahal Allah ada bersama-sama mereka, ketika mereka merancangkan pada 
malam hari, kata-kata yang tidak diredhai oleh Allah. Dan (ingatlah) Allah 
senantiasa meliputi pengetahuannya akan apa yang mereka lakukan.”  
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Dalam surah tersebut, menggambarkan bagaimana para manajer yang 
melakukan pengelolaan laba dalam islam. Manajemen melakukan pengelolaan 
laba untuk alasan tertentu tanpa sepengetahuan pihak luar manajemen. Padahal 
setiap tindakan yang mereka lakukan akan diawasi oleh Allah SWT. 
Tidak jarang terdapat investor yang selektif dalam menanamkan 
modalnya, dengan memilih perusahaan yang berbasis syariah, karena diyakini 
dengan penerapan sistem berbasis syariah yang sifatnya lebih ke prinsip-prinsip 
hukum islam, maka tingkat kepercayaan investor terhadap manajemen 
diperusahaan akan semakin besar.  Seiring dengan perkembangan pasar yang 
merujuk ke industri keuangan syariah saat ini yang disertai dengan banyak 
investor yang menginginkan untuk menanamkan modalnya di perusahaan yang 
berbasis syariah, maka Bursa Efek Indonesia bekerjasama dengan PT. Danareksa 
Investment Management meluncurkan Jakarta Islamic Index (JII) yang terdiri dari 
30 saham terpilih dari perusahaan yang berbasis syariah.  
Dengan adanya pemisah antara pasar modal syariah dengan pasar modal 
konvensional, maka diharapkan dapat memudahkan investor dalam menentukan 
dimana mereka akan berinvestasi dan memberikan kesempatan kepada para 
investor yang ingin mencoba berinvestasi sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. 
Sebagaimana firman Allah SWT dalam QS An-Nahl: 114. 
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Terjemahnya: 
”Maka makanlah yang halal lagi baik dari rezeki yang telah diberikan 
Allah kepadamu; dan syukurilah nikmat Allah, jika kamu benar-benar 
menyembah-Nya sahaja.”  
Ayat di atas berisikan tentang seruan Allah SWT untuk makan makanan 
yang halal. Makanan yang dikatakan halal itu sendiri ketika dalam mencari 
sumber rezeki tidak terdapat unsur-unsur yang haram. Melakukan investasi 
misalnya, menurut sebagian ulama memang bukan merupakan pekerjaan yang 
haram, namun ketika kita berinvestasi di perusahaan yang bergerak dalam 
kemaksiatan, perusahaan yang memproduksi minuman keras misalnya, tentu akan 
menjadikan rezeki yang kita peroleh tidak lagi halal, karena terdapat unsur haram 
dalam memperoleh rezeki tersebut. Oleh karena itu, hal ini merupakan salah satu 
manfaat bagi investor yang ingin berinvestasi dengan prinsip-prinsip syariah. 
Kinerja perusahaan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan 
suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga 
dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan keuangan suatu  perusahaan 
yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode tertentu. Dengan demikian, 
penelitian ini mengangkat judul tentang “Pengaruh Economic Value Added 
(EVA) terhadap Return Saham pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Indeks (JII) ” untuk mengetahui kinerja di antara perusahaan tersebut dan 
pengaruhnya terhadap return saham. 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka rumusan masalah  yang 
ditemukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Apakah Economic Value Added (EVA) berpengaruh terhadap Return saham yang 
terdaftar di Jakarta Islam Indeks ?.  
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C. TujuanPenelitian dan ManfaatPenelitian 
1. TujuanPenelitian 
Berdasarkan latar belakang dan uraian rumusan masalah diatas, maka 
penelitian ini bertujuan untuk mengetahui secara empiris: 
a. Untuk mengetahui secara empiris bahwa kinerja keuangan Economic Value 
Added (EVA) berpengaruh terhadap saham pada Perusahaan yang terdaftar 
dalam Jakarta Islam Indeks (JII). 
2. ManfaatPenelitian 
Dengan dilakukannya studi penelitian ini, diharapkan dapat memberikan 
manfaat baik bagi kalangan akademisi, manfaat praktis atau pun manfaat teoritis. 
Adapun harapan atas manfaat tersebut sebagai berikut: 
a. Bagi kalangan akademisi, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bagian dari 
bahan kajian referensi untuk pengembangan penelitian selanjutnya. 
b. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada penulis yaitu 
sebagai wahana untuk menerapkan pengetahuan teoritis yang telah penulis miliki 
ke dalam kondisi yang nyata. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan 
kesesuaian antara teori-teori yang ada dengan praktik dilapangan khususnya 
mengenai akuntansi keuangan, pengukuran kinerja perusahaan dan kaitannya 
dengan return saham. 
c. Manfaat Praktis 
1) Dapat memberikan tambahan pengetahuan dan informasi yang berguna bagi 
pihak yang membutuhkan. 
2) Penelitian ini diharapkan dapat digunakan referensi perpustakaan untuk 
menjadi landasan penelitian berikutnya dibidang yang sama pada masa 
mendatang. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Tinjauan Islam tentang Keuangan 
Pembahasan mengenai keuangan dijelaskan dalamAl-Qur’an Surah Al 
Isra’,  ayat : 35 
  َأْ ِو ي ًلا  َأًح يًسن ًِ   َيير ًٌ   ًَِٰو
كًَ     ْو روًست يحَيِي ِ  والًقيحوسِي لوِ ََِِ ُو ًِ   ْي َتيم ْو  ًَِوا  ًْ يرًْ ِي ِ َََِ ِي ًن ًِ  
Terjemahnya: 
“Dan sempurnakanlah takaran apabila kamu menakar, dan 
timbanglah dengan neraca yang benar. Itulah yang lebih utama 
(bagimu) dan lebih baik akibatnya. “ (Al Israa’ 35). 
 
Ayat diatas menjelaskan bahwa kita harus kita harus menyempurnakan 
pengukuran kekayaan, utang, modal pendapatan, baiaya, dan laba perusahaan, 
sehingga seorang Akuntan wajib  mengukur kekayaan secara benar dan adil. Agar 
pengukuran tersebut dapat dilakukan dengan benar, maka perlu adanya fungsi 
auditing dalam bentuk pos-pos yang disajikan dalam neraca. Dapat kita tarik 
kesimpulan, bahwa kaidah akuntansi dalam konsep Islam dapat didefinisikan 
sebagai kumpulan dasar-dasar hukum yang baku dan permanen, yang disimpulkan 
dari sumber-sumber Syariah Islam dan dipergunakan sebagai aturan oleh seorang 
Akuntan dalam pekerjaannya, baik dalam pembukuan, analisis, pengukuran, 
pemaparan, maupun penjelasan, dan menjadi pijakan dalam menjelaskan semua 
kejadian atau peristiwa. 
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B. signalling Theory  
Teori ini menjelaskan bahwa laporan keuangan yang baik merupakan 
sinyal atau tanda bahwa perusahaan juga telah beroperasi dengan baik. Sinyal 
yang baik akan direspon dengan baik oleh pihak lain. Menurut (Zainuddin dan 
Hartono 1999:12) informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan 
memberikan signal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika 
pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan 
bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaksi pasar 
ditunjukkan dengan adanya perubahan volumen perdagangan saham. Pada waktu 
informasi diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerima informasi 
tersebut, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan menganalisis 
informasi tersebut sebagai signal baik bagi investor, maka terjadi perubahan 
dalam volumen perdagangan saham. 
Teori Signal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan 
untuk memberikan informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal. Pihak 
eksternal disini yang dimaksud adalah underwritter, investor, kreditor atau 
pengguna informasi lainnya. Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi 
karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan dengan pihak eksternal. 
Pihak eksternal kemudian menilai perusahaan sebagai fungsi dari mekanisme 
signalling yang berbeda-beda. Kurangnya informasi pihak luar mengenai 
perusahaan menyebabkan mereka melindungi diri mereka dengan memberikan 
harga yang rendah untuk perusahaan. Kemungkinan lain, pihak eksternal yang 
tidak memiliki informasi akan berpersepsi sama tentang nilai semua perusahaan. 
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Pandangan seperti ini akan merugikan perusahaan yang memiliki kondisi yang 
lebih baik karena pihak eksternal akan menilai perusahaan lebih rendah dari yang 
seharusnya dan begitu sebaliknya. Perusahaan memberikan sinyal kepada pihak 
luar yang dapat berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya dan dapat 
mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan pada masa yang akan 
datang. 
Teori Signal melandasi pengungkapan sukarela. Teori Signal 
mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan 
sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal ini berupa informasi mengenai 
apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan 
pemilik. Sinyal dapat berupa promosi atau informasi lain yang dapat menyatakan 
bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahaan lain. Manajemen 
selalu berusaha untuk mengungkapkan informasi privat yang menurut 
pertimbangannya sangat diminati investor dan pemegang saham khususnya jika 
informasi tersebut merupakan verita baik (goodnews). 
 Manajemen juga berminat menyampaikan informasi yang dapat 
meningkatkan kredibilitasnya dan kesuksesan perusahaan meskipun informasi 
tersebut tidak diwajibkan.  
Beberapa penelitian akademik menunjukkan semakin besar perusahaan 
makin banyak informasi sukarela yang disampaikan. Pengungkapan yang bersifat 
sukarela merupakan signal positif bagi perusahaan. Pengungkapan intellectual 
capital merupakan salah satu pengungkapan sukarela yang bisa menjadi sinyal 
positif bagi perusahaan kepada pengguna informasi keuangan. Menurut (Sharpe et 
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al 1997:11) pengumuman informasi akuntansi memberikan signal bahwa 
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa mendatang (good news) 
sehingga investor tertarik untuk melakukan perdagangan. 
C. Laporan Keuangan 
 Laporan keuangan dapat dengan jelas memperlihatkan gambaran kondisi 
keuangan dari perusahaan laporan keuangan merupakan hasil dari kegiatan 
operasi normal perusahaan akan memberiakan informasi keuangan yang berguna 
bagi entitas-entitas di dalam perusahan itu sendiri maupun entitas-entitas diluar 
perusahan.  
Ikatan akuntansi indonesia (2012:5) mengemukakan pengertian laporan 
keuangan yaitu: 
Laporan keuangan merupakan struktur yang menyajikan posisi keuangan 
dan kinerja keuangan dalam sebuah entitas. Tujuan umum dari laporan keuangan 
ini untuk kepentingan umum penyajian informasi mengenai posisi keuangan 
(financial position), kinerja keuangan ( financial performance), dan arus kas (cash 
flow). Dari entitas yang sangat penting untuk membuat keputusan ekonomic bagi 
para penggunanya untuk dapat mencapai tujuan ini. Laporan keuangan 
menyediakan informasi mengenai elemen dari entitas yang terdiri dari aset, 
kewajiban, networth, beban, dan pendapatan, ( termasuk gain dan loss). 
Perubahan ekuitas dan arus kas. Informasi tersebut diikuti dengan catatan akan 
membantu pengguna memprediksi arus kas masa depan.    
  Menurut munawir (2010:5) pada umumnya laporan keuangan itu terdiri 
dari neraca dan perhitungan laba rugi pemperlihatakan hasil-hasil yang telah di 
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capai oleh perusahaan serta beban yang terjadi selama periode tertentu, dan 
laporan perubahan equitas menunjukan sumber dan pengunaan atau alasan-alasan 
yang menyebabkan perunahann equitas perusahan.Menurut Harahap (2009:105) 
laporan keuangan menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha suatu 
perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu.Adapun jenis laporan 
keuangan yang lazim dikenal adalah neraca,laporan laba-rugi atau hasil 
usaha,laporan perubahan ekuitas,laporan arus kas,laporan posisi keuangan 
sedangkan menurut Gitman (2012:44) adalah: 
“Annual report that publicly owned corporations must provide to 
stocholders it summarizes and documents the firms financial 2activities 
during the past year’’ 
Berdasarkan pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan 
untuk perusahaan teriri dari laporan-laporan yang melaporan posisi keuangan 
perusahaan pada sewaktu waktu tertentu,yang dilaporkan dalam neraca dan 
perhitungan laba-rugi serta laporan ekuitas dan laporan arus kas,dimana neraca 
menunujkkan jumlah aset,kewajiban dan ekuitas perusahaan.Laporan laba-rugi 
menunjukkan hasil operasi perusahan selama periode tertentu.Sedangkan laporan 
perubahan ekuitas menunjukkan sumber dan penggunaan atau alasan-alasan yang 
menyebabkan perubahan eikuitas perusahaan. 
1. Tujuan Laporan Keuangan 
Pada awalnya laporan keuangan bagi suatu perusahaan hanyalah berfunsi 
sebagai “alat pengujian”dari pekerjaan fungsi bagi pembukuaan,akan tetapiutuk 
selanjuknya seiring dengan perkembangan jaman funsi laporan keuangan sebagai 
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dasar untuk dapat menentukan atau melakukan penilain atas posisi keuangan 
perusahaan tersebut.Dengan menggunakan hasil analisis tersebut,maka pihak-
pihak yang berkepentingan dapat mengambil suatu kepusan.Melalui laporan 
keuangan jugan akan dapat dinilai kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban-kewajiban baik jangka pendek maupun jangka panjang, sturkturmodal 
perusahaan pendistribusian pada aktivanya, efektivitas dari penggunaan 
aktiva,pendapatan atau hasil usaha yang telah dicapai, beban –beban tetap yang 
harus dibayarkan oleh perusahaan serta nilai-nilai buku dari setiap lembaran 
saham perusahaan yang bersangkutan. 
Menurut ikatan akuntansi indonesia (2009:3), tujuan laporan keuangan 
adalah menyediakan informasi yang mnyangkut posisi keuangan, kinerja serta 
perubahaan posisi keuangan suatu perusahan yang bermanfaat bagi sejumlah 
besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomic. Sedangkan menurut 
Fahmi ( 2011:28), tujuan utama dari laporan keuangaan adalah memberikan 
informasi keuangan yang mengcakup perubahan dari unsur-unsur laporan 
keuangan yang ditujukan kepada pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam 
menilai kinerja keuangan terhadap perusahaan disamping pihak manejemen 
perusahaan. Para memkai laporan akan menggunakannya untuk meramalkan, 
membandingkan, dan menilai dampak keuangan yang timbul dari keputusan 
economic yang diambilnya informasi mengenai dampak keuangan yang timbul 
tadi sangan berguna bagi pemakai untuk meramalkan, membandingkan dan 
menilai keuangan. Seandainya nilai uang tidak stabil, maka hal ini akan di 
jelaskan dalam laporan keuangan. Laporan keuangan akan lebih bermanfaat 
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apabilah yang dilaporkan tidak saja aspek-aspek kuantitatif, tetapi mencakup 
penjelasaan-penjelasan lainnya yang dirasakan perlu. Dan informasi ini harus 
faktual dan dapat diukur secara objektif. 
Beberpa tujuan laporan keuangan dari berbagai sumber diatas, maka dapat 
disimpulkan:  
1. informasi posisi laporan keuangan yang dihasilkan dari kinerja dan aset 
perusahaan sangat dibutuhkan oleh para memakai laporan keuangan, 
sebagai bahan evaluasi dan perbandingan untuk melihat dampak keuangan 
yang timbul dari keputusan economic yang diambilnya. 
2.  Informasi keuangan perusahaan diperlukan juga untuk nilai meramalkan 
apakah perusahaan di masa sekarang dan dimasa yang akan datang 
sehingga dapat menghasilkan keuntungan yang sama atau lebih 
menguntungkan 
3. Informasi perubahan posisi keuangan perusaan bermanfaat untuk menilai 
aktipitas inpestasi, pendanaan dan operasi perusahaan se,lama periode 
tertentu. Selain untuk menilai kemampuan perusahaan, laporan keuangan 
juga bertujuaan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 
keputusan investasi.  
2. Isi Laporan Keuangan 
Laporan keuangan perusahaan merupakan sumber informasi yang penting 
disamping informasi lain seperti informasi industri, kondisi perekonomian, pangsa 
pasar perusahaan, kualitas manajemen dan yang lainnya. 
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 Ada 3 macam laporan keuangan yang pokok dihasilkan yaitu neraca, 
laporan laba-rugi, dan laporan aliran kas. 
a.  Neraca 
Menurut harahap (2009:107). Neraca atau daftar neraca disebut juga 
laporan posisi keuangan perusahaan. Laporan ini menggambarakn posisi aset, 
kewajiban dan ekuitas pada saat tertentu. Neraca atau balance sheet adalah 
laporan yang menjanjikan sumber ekonomis dari suatu perusahaan atau aset 
kewajiban-kewajibannya atau utang, dan hak pemilik perusahaan yang tertahan 
dalam perusahaan tersebut atau ekuitas pemilik suatu saat tertentu. Neraca harus 
disussun secara sistematis sehingga dapat memberikan gambar mengenai posisi 
keuangan. Oleh karena itu neraca tepatnya dinamakan statements of fincial 
position. Karena neraca merupakan potret atau gambaran keadaan pada suatu saat 
tertentu maka neraca merupakan status report bukan merupakan flow resport. 
Menurut Riyanto (2010:19), aset dapat dibagi atas dua kelompok besar, 
yaitu aset lancar adalah aset yang habis dalam satu kali pertukaran dalam peroses 
produksi dan proses berputarnya adalah dalam waktu yang pendek (umumnya 
kurang dari satu tahun). Dalam perputaran yang satu kali ini, elemen-elemen dari 
aset lancar tidak sama cepatnya ataupun tingkat perputarannya, misalanya piutang 
menjadinya kas adalah lebih cepat dari pada inventory (apabila penjualan 
dilakukan secara kredit ), karena piutang menjadi kas hanya membutuhkan satu 
langkah saja, sedangkan inpentory melalui piutang dahulu barulah menjadi kas. 
Dengan kata lain, aset lancar ialah aset yang   dapat di uangkan dalam waktu yang 
pendek. Sedangkan aset tetap adalah aset yang tahan lama yang tidak atau secara 
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beransur-ansur habis turut serta dalam produksi. Syarat lain untuk dapat 
diklasifikasikan sebagai aset tetap selain aset itu dimilki perusahaan, juga dapat 
digunakan dalam operasi yang bersifat permanen ( aset tersebut mempunyai 
kegunaan jangka panjang atau tidak akan habis di pakai dalam satu periode 
kegiatan perusahaan). 
b.  Laporan laba-rugi 
Menurut Munawir (2010:26), laporan laba-rugi merupakan suatu laporan 
yang sistematis tentang penghasilan beban,laba-rugi yang diperoleh oleh suatu 
perusahaan selama periode tertentu.Walaupun belum ada keseragaman tentang 
sesuatu laporan laba-rugi bagi tiap-tiap perusahaan,namun prinsip-prinsip yang 
umunnya diterapkan adalah sebagai berikut: 
1. Bagian yang pertama menunjukkan penghasilan yang diperoleh dari usaha 
pokok perusahaan (penjualan barang dagangan atau memberikan service) 
diikuti dengan harga pokok dari barang yang dijual,sehingga diperoleh 
laba kotor. 
2. Bagian kedua menunjukkan beban-beban operasional yang terdiri beban 
penjualan dan beban umum adminitrasi  (operatin expenses). 
3. Bagian ketiga menunjukkan hasil-hasil yang diperoleh diluar operasi 
pokok perusahaan yang diikuti dengan beban-beban yang terjadi diluar 
usaha pokok perusahaan (non operating financial income dan expenses) 
4. Bagian keempat menunjukan laba atau rugi yang insidentil (extra ordinary 
gain or loss) sehingga akhirnya diperoleh laba bersih sebelum pajak 
pendapatan. 
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c.  Laporan aliran kas 
 Menurut (Hanafi 2003:67), laporan arus kas digunakan untuk menganalisis 
dan memberikan informasi mengenai penerimaan dan pembayaran kas perusahaan 
selama periode tertentu. Laporan aliran kas bertujuan untuk memberikan 
informasi mengenai efek kas dari kegiatan investasi, pendanaan, dan operasi 
perusahaan selama periode tertentu. Tujuan utama dari analisis laporan kas adalah 
untuk menaksir kemapuan perusahaan menghasilkan kas. 
D. Pengukuran kinerja 
Istilah kinerja berasal dari kata Job Performance atau Actual Performance 
(prestasi kerja atau prestasi sesungguhnya yang dicapai oleh seseorang). 
(Mangkunegara,2007:102) menjelaskan bahwa kinerja adalah hasil kerja secara 
kualitas dan kuantitas yang dicapai oleh seorang pegawai dalam melaksan akan 
tugasnya sesuai dengan tanggung jawab yang diberikan kepadanya. Sedangkan 
menurut (Wibowo 2007:101) kinerja adalah tentang melakukan pekerjaan dan 
hasil yang dicapai dari pekerjaan tersebut. Dan kinerja adalah tentang apa yang 
dikerjakan dan bagaimana cara mengerjakannya.Menurut (Malayu 2005:95) 
kinerja (prestasi kerja) adalah suatu hasil kerja yang dicapai seseorang dalam 
melaksanakan tugas-tugas yang dibebankan kepadanya yang didasarkan atas 
kecakapan, pengalaman dan kesungguhan serta waktu. (Sulistyorini dalam 
Saondi, 2010:68). Kinerja adalah tingkat keberhasilan seseorang atau kelompok 
orang dalam melaksanakan tugas dan tanggung jawabnya serta kemampuan untuk 
mencapai tujuan dan standar yang telah ditetapkan.  
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Berdasarkan pengertian-pengertian mengenai kinerja di atas, penulis 
berkesimpulan bahwa kinerja adalah hasil kerja, baik secara kuantitas maupun 
kualitas dari apa yang dikerjakan berdasarkan standar yang telah ditetapkan dan 
bagaimana cara mengerjakannya. Kinerja perusahaan merupakan suatu gambaran 
tentang kondisi keuangan suatu perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat 
analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan 
keuangan suatu  perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam periode 
tertentu. Hal ini sangat penting agar sumber daya digunakan secara optimal dalam 
menghadapi perubahan lingkungan.  
Kinerja keuangan adalah alat untuk mengukur prestasi kerja keuangan 
perusahaan melalui struktur permodalannya. Tolak ukur yang digunakan dalam 
kinerja keuangan tergantung pada posisi perusahaan. Penilaian kinerja keuangan 
perusahaan harus diketahui outputnya maupun inputnya. Output adalah hasil dari 
suatu kinerja karyawan, sedangkan input adalah hasil dari suatu keterampilan 
yang digunakan untuk mendapatkan hasil tersebut. 
Penilaian kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dapat 
dilakukan oleh pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap 
para penyandang dana dan juga untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan oleh 
perusahaan. Kinerja merupakan suatu istilah secara umum yang digunakan untuk 
sebagian atau seluruh tindakan atau aktivitas dari suatu organisasi pada suatu 
periode dengan referensi pada jumlah standar seperti biaya biaya masa lalu atau 
yang diproyeksikan, dengan dasar efisiensi, pertanggungjawaban atau 
akuntabilitas manajemen dan semacamnya  (Srimindarti dalam Nugroho 
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2002:46). Metode pengukuran yang di gunakan dalam penelitian ini yaitu 
Economic Value Added (EVA)  
E. Economic Value Added (EVA)  
Economic Value Added (EVA) adalah metoda manajemen keuangan 
untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa 
kesejahteraan hanya dapat tercipta manakala perusahaan mampu memenuhi 
semua biaya operasi dan biaya modal (Tunggal 2001). Suatu perusahaan dapat 
dikatakan meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya bila tingkat 
pengembalian yang dihasilkan lebih besar daripada biaya modal. 
Konsep Economic Value Added  telah dipublikasikan pada era tahun 
delapan puluhan oleh Alfred Marshal. Menurut Merton H. Miller dan Franco 
Modiglani (1958-1961) mengatakan bahwa laba ekonomis (Economic Income) 
merupakan sumber penciptaan nilai (Value Creation) sedangkan tingkat 
pengembalian (Rate Of Return) ditentukan oleh besarnya resiko yang diasumsikan 
oleh investor.Suatu sistem pengukuran kinerja dalam perusahaan harus dapat 
membedakan aktivitas yang value added dari aktivitas yang Non-Value Added. 
Pembagian ini diperlukan sehingga manajemen organisasi dapat berfokus untuk 
mengurangi biaya-biaya yang timbul akibat aktivitas yang tidak menambah nilai. 
Pengurangan biaya-biaya akibat aktivitas Non-Value Added ditujukan untuk 
peningkatan efisiensi organisasi (Hansen dan Mowen,1994:103). 
Economic Value Added (EVA) adalah ukuran nilai tambah ekonomis yang 
dihasilkan perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau strategi manajemen. EVA 
yang positif menandakan perusahaan berhasil menciptakan nilai bagi pemilik 
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modal karena perusahaan mampu menghasilkan tingkat penghasilan melebihi 
tingkat biaya modal. Hal ini sejalan dengan tujuan untuk memaksimalkan nilai 
perusahaan. Sebaliknya Economic Value Added  yang negatif menunjukkan bahwa 
nilai perusahaan menurun karena tingkat pengembalian lebih rendah daripada 
biaya modalnya (Zahara 2011:101). 
Adanya Economic Value Added menjadi relevan untuk mengukur kinerja 
berdasarkan nilai ekonomis yang dihasilkan oleh suatu perusahaan. Dengan 
adanya Economic Value Added, maka pemilik perusahaan akan memberikan 
imbalan aktivitas yang menambah nilai dan membuang fasilitas yang merusak 
atau mengurangi nilai keseluruhan suatu perusahaan dan membantu manajemen 
dalam hal menentukan tujuan internal perusahaan untuk implikasi jangka panjang 
dan bukan jangka pendek saja.  
Economic Value Added (EVA) adalah salah satu alat ukur untuk menilai 
kinerja keuangan perusahaan. Economic Value Added mengukur perbedaan antara 
laba pada suatu modal perusahaan dan biaya modal. Jika EVA positif (> 0), 
menunjukkan bahwa tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih besar daripada 
biaya modalnya atau terdapat nilai ekonomis kedalam perusahan selama 
operasionalnya. Jika EVA = 0, artinya perusahaan impas karena semua laba 
digunakan untukmembayar kewajiban kepada investor baik itu kreditor maupun 
pemegang saham. 
Jika EVA negatif (< 0), menunjukkan bahwa nilai perusahaan berkurang 
sebagai akibat dari tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih rendah dari tingkat 
pengembalian yang dituntut investor atau kinerja operasional perusahaan gagal 
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memenuhi harapan investor, maka perusahaan tidak membuat nilai tambah karena 
laba yang tersedia tidak dapat memenuhi harapan penyedia dana terutama 
pemegang saham. 
Data yang diperlukan untuk menghitung EVA menggunakan laporan 
rugi/laba(income statement) dan neraca (balanced sheet).Adapun perhitungan 
EVAdinyatakan dengan rumus: 
Langkah –langkah perhitungan Economic Value Added (EVA)  
1. Nopat    = Laba bersih + biaya bunga   
2. (KD*)                    = 𝑘𝑑 =
biaya bunga
hutang 
 
3.  (ke)                       = 𝑘𝑒   =
laba bersih setelah pajak 
modal sendiri 
 𝑥 100 % 
4. Struktur modal      = 𝑤𝑑 =
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
aset 
 
                              = 𝑤𝑒  =
 ekuitas
aset  
 
5. WACC  = WACC=[(Kd*Wd)+(Ke X  We)]  
6.   IC  =  Asset-Non interest liabilitas  
7. COC  = WACC X  IC  
8. EVA  = NOPAT – COC  
 
Keterangan : 
1. NOPAT : Net Operating Profit After Tax, laba bersih operasi ditambah 
bunga setelah pajak 
2. (KD*)  =
𝑏𝑖𝑎𝑦𝑎 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
 
Dimana = 
 Kd = Biaya bunga setelah pajak dikurangi dengan hutang  
3.  (Ke) = 
𝑏𝑖𝑎𝑦𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 
𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑠𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
× 100%  
Dimana =  
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              Biaya bersih setelah pajak di bahagi dengan modal sendiri 
4.  Stuktir Modal  
 Wd      =  
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
𝑎𝑠𝑒𝑡 
   
 
 We =  =  
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
𝑎𝑠𝑒𝑡 
 
 
5. Weightend Average Cost Of Capital adalah gabungan dari masing masing 
biaya modal dari perusahaan dan persentase dsari masing masing capital 
structure, yaitu hutang jangka panjang dan saham biasa dimna tujuan 
WACC adalah menghitung Cost Of Capital secara kesuluruhan. Adapun 
rumus menghitung WACC sebagai berikut :  
WACC=[(Kd*Wd)+(Ke X  We)] 
 Dimana : 
 Kd  = biaya bunga  setelah pajak 
 Wd = Persentase total hutang jangka panjang terhadap struktul modal  
 Ke  = Biaya bersih setelah pajak terhadap modal sendiri  
 We  = Persentase saham biasa dalam sturktul modal  
6. IC = Asset-Non interest liabilitas  
7. COC  = Cost Of Capital  
Rumus untuk mendapatkan COC 
COC= WACC × IC  
Dimana : 
 COC     =  Cost Of Capital  
 WACC =  (biaya bunga x proporsi hutang) + (biaya modal saham x  
        proporsi modal saham) 
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 IC        =  Asset-Non interest liabilitas  
8. EVA  = Economic Value Added  
Rumus untuk mendapatkan EVA  
EVA = NOPAT –COC 
Dimana:  
  EVA        =  Economic Value Added  
NOPAT    =  Net Operating Profit After Tax, laba bersih operasi ditambah        
            bunga setelah pajak 
 COC          =  Cost Of Capital  
 Formula di atas menunjukkan bahwa nilai tambah yang diperoleh adalah 
nilai tambah yang bersih (net), yaitu nilai tambah yang dihasilkan dikurangi 
dengan biaya yang digunakan untuk memperoleh nilai tambah tersebut. Berbeda 
dengan pengukuran kinerja akuntansi yang tradisional (seperti ROE), EVA 
mencoba mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara 
mengurangi beban biaya modal (cost of capital) yang timbul sebagai akibat 
investasi yang dilakukan. 
Menurut (Abdullah, 2003:142) tujuan penerapan metode EVA adalah sebagai 
berikut : 
1. Tujuan Penerapan Model EVA 
 Dengan perhitungan EVA diharapkan akan mendapatkan hasil perhitungan 
nilai ekonomis perusahaan yang lebih realistis. Hal ini disebabkan oleh EVA 
dihitung berdasarkan perhitungan biaya modal (cost of capital) yang 
menggunakan nilai pasar berdasarkan kreditur terutama pemegang saham dan 
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bukan menggunakan nilai buku yang bersifat historis. Perhitungan EVA juga 
diharapkan mendukung penyajian laporan keuangan yang akan mempermudah 
pengguna laporan keuangan seperti investor, kreditur, karyawan, pemerintah, 
pelanggan dan pihak-pihak lain yang berkepentingan lainnya. 
3.  Manfaat Penerapan Model EVA 
Manfaat yang diperoleh dalam penerapan model EVA bagi suatu perusahaan 
adalah : 
a) Penerapan model EVA sangat bermanfaat sebagai alat ukur kinerja 
perusahaan dimana fokus penilaian kinerja adalah penciptaan nilai (value 
creation). 
b) Penilaian kinerja keuangan dengan menerapkan model EVA menyebabkan 
perhatian manajemen sesuai dengan kepentingan pemegang saham. 
Dengan EVA para manajer akan bertindak seperti halnya pemegang saham 
yaitu memilih investasi yang dapat memaksimumkan tingkat 
pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 
perusahan dapat dimaksimalkan. 
c) EVA mendorong perusahaan untuk lebih meperhatikan kebijakan struktur 
modalnya. 
d) EVA dapat digunakan untuk mengidentifikasi proyek atau kegiatan yang 
memberikan tingkat pengembalian yang lebih tinggi dari biaya modalnya. 
Kegiatan atau proyek yang memberikan nilai sekarang dari total EVA yang positif 
menunjukkan adanya penciptaan nilai dari proyek tersebut dengan demikian 
sebaiknya diambil, begitu juga sebaliknya. 
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4. Manfaat EVA 
Manfaat dari penerapan EVA antara lain, Utama (1997:12) 
a) Dapat digunakan sebagai penilai kinerja perusahaan yang berfokus pada 
penciptaan nilai (value creation). 
b) Dapat meningkatkan kesadaran manajer bahwa tugas mereka adalah untuk 
memaksimumkan nilai perusahaan serta nilai pemegang saham. 
c) Dapat membuat para manajer berfikir dan juga bertindak seperti halnya 
pemegang saham yaitu memilih investasi yang memaksimumkan tingkat 
pengembalian dan meminimumkan tingkat biaya modal sehingga nilai 
perusahaan dapat dimaksimumkan. 
d) EVA membuat para manajer agar memfokuskan perhatian pada kegiatan 
yang menciptakan nilai dan memungkinkan mereka untuk mengevaluasi 
kinerja berdasarkan kriteria maksimum nilai perusahaan. 
e) EVA sebagai motivator perusahaan untuk lebih memerhatikan 
kebijaksanaan struktur modalnya. 
f) EVA dapat digunakan sebagai alat untuk mengidentifikasi proyek atau 
kegiatan yang memberikan pengembalian yang lebih tinggi dari pada 
biaya modal. 
F. Return Saham 
Menurut (Hartono, 2008:102)  Return saham dapat dibedakan menjadi dua 
jenis yaitu return realisasi dan return ekspektasi. Return realisasi merupakan 
return yang telah terjadi. Return realisasi dihitung menggunakan data historis. 
Return realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja 
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dari perusahaan. Return realisasi ini juga berguna sebagai dasar penentuan return 
ekspektasi dan risiko di masa datang. Return ekspektasi adalah return yang 
diharapkan akan diperoleh investor di masa mendatang. Berbeda dengan return 
realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi. 
Menurut (Hartono, 2008:103) Return saham adalah tingkat pengembalian 
saham atas investasi yang dilakukan oleh investor. Dalam penelitian ini return 
saham yang digunakan adalah capital gain (loss). Capital gain (loss) merupakan 
selisih laba/rugi dari harga investasi sekarang relatif dengan harga perioda yang 
lalu. Jika harga investasi sekarang lebih tinggi dari harga investasi perioda lalu ini 
berarti terjadi keuntungan modal (capital gain), jika harga investasi sekarang 
lebih rendah dari harga investasi perioda lalu maka terjadi kerugian modal 
(capital loss).  
Menurut Jogiyanto (2000:107) return atau tingkat kembalian saham 
merupakan hasil yang diperoleh investor dari aktivitas investasi yang dilakukan, 
yang terdiri dari capital gains atau capital loss. Capital gains juga dapat diartikan 
sebagai selisih antara hargabeli dan harga jual yang terjadi.  
Return saham di bagi menjadi dua macam yaitu Return Realisasi (Realized 
Return) yaitu return yang telah tejadi dan dihitung berdasarkan data historis, 
berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasi dan resiko di masa yang akan 
datang. Return Ekspektasi adalah return yang belum terjadi dan diharapkan akan 
diperoleh oleh investasi di masa mendatang. Perhitungan return dalam penelitian 
ini menggunakan return realisasi yang berasal dari capital gains menggunakan  
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rumus: 
 
   
 
 
Keterangan: 
Ri     : return saham i pada periode t 
Pt      : harga saham yang tercermin dalam indeks harga saham pada periode t 
P t-1 : harga saham yang tercermin dalam indeks harga saham pada periode 
 sebelumnya (t-1) 
Berdasarkan uraian yang ditulis sebelumnya, dan permasalahan yang akan 
diteliti, maka model penelitian ini akan digambarkan sebagai berikut: 
G. Kajian Pustaka 
 Penelitian terdahulu terkait pengaruh Economic Value Added (EVA) 
terhadap Return Saham pada Perusahaan yang terdaftar di Jakarta islam indeks 
telah banyak dilakukan namun penulis belum menemukan penelitian yang 
membandingkan antara Perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta 
islam indeks (JII). Meski demikian penelitian tetap merujuk pada penelitian 
sebelumnya. Adapun beberapa penelitian terdahulu yang menjadi referensi dalam 
penyusunan penelitian ini. 
 
 
 
 
 
 
 
Ri = 
(Pt - Pt-1) 
Pt-1 
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      Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 
 
PENELITI JUDUL HASIL PENELITIAN 
Mariana (2007) Analisis Pengaruh EVA dan MVA 
terhadap Return Saham pada 
perusahaan manufaktur di Bursa 
Efek Indonesia. (Jurnal) 
 
EVA tidak mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap return saham. Hasil 
penelitian ini mempunyai arti bahwa 
semakin tinggi EVA perusahaan LQ 45 
maka return saham perusahaan LQ 45 
tersebut akan semakin tinggi pula. 
Berdasarkan hasil analisis data juga 
diketahui bahwa MVA mempunyai 
pengaruh positif yang tidak signifikan 
terhadap return saham. Sementara 
secarasimultan EVA dan MVA 
mempunyai pengaruh sebesar 1,90 % 
terhadap return saham perusahaan yang 
termasuk dalam LQ 45. 
Sophia 
Sulistiyani U 
(2014) 
Analisis kinerja keuangan 
menggunakan metode economic 
value added (EVA)  pada pt. Gowa 
Dari hasil analisis kinerja keuangan 
dengan metode EVA, nampak bahwa 
kinerja keuangan dengan metode EVA 
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makassar tourism development 
tbk. (jurnal) 
terjadi fluktuasi. Tejadinya fluktuasi 
kinerja keuangan disebabkan karena 
tingkat ROIC dan WACC terjadi fluktuasi. 
Walaupun terjadi fluktuasi, hasil analisis  
 
Lanjutan tabel... 
 
 pendekatan EVA yaitu positif Dikatakan 
bahwa Jika EVA > 0, maka kinerja 
keuangan perusahaan dapat dikatakan 
baik. 
Meita Rosy 
(2010)  Analisis Pengaruh Antara 
Economic Value Added (EVA) 
dan Market Value Added (MVA) 
terhadap Harga Saham pada 
Perusahaan Sektor LQ45 di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2007-
2008. (Artikel).  
 Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
tidak terdapat pengaruh antara EVA 
terhadap harga saham, sedangkan MVA 
dengan harga saham terdapat pengaruh 
secara parsial. Uji korelasi menunjukkan 
bahwa tidak terdapat hubungan antara 
EVA dan MVA dengan harga saham, 
karena tingkat keeratan korelasi lemah  
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Gambar 2.2 Model Penelitian 
 
 
 
 
 
I. . Hipotesis 
Berdasarkan uraian di atas, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat 
dirumuskan sebagai berikut: 
 H: Economic value added (EVA) berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap return saham yang terdapat di Jakarta Islamic Indeks (JII). 
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BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
A. Jenis dan Pendekatan Penelitian 
Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif, yaitu penelitian yang 
menggambarkan atau menjelaskan suatu masalah yang hasilnya dapat 
digeneralisasikan. penelitian kuantitatif menekankan pada pengujian teori-teori 
melalui pengukuran variabel-variabel penelitian dengan angka dan melakukan 
analisis data dengan prosedur statistik (Indiantoro, 2013:12).Bila serangkaian 
observasi atau pengukuran data dalam angka-angka, maka pengumpulan angka-
angka hasil observasi atau pengukuran sedemikian itu dinamakan data kuantitatif. 
Jenis penelitian ini merupakan penelitian kausal. Menurut Sugiyono, 
2013:37) hubungan kausal adalah hubungan yang bersifat sebab akibat, jadi akan 
ada variabel independen (variabel yang mempengaruhi) dan variabel dependen 
(variabel yang dipengaruhi). Dari variabel penelitian tersebut dapat ditentukan 
indikator, instrumen penelitian, desain, dan sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini variabel independen X Economic Value Added (EVA), dan variabel 
dependen Y Return Saham (RS). 
B. Populasi 
Populasi yaitu sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang 
mempunyai karakteristik tertentu (Indiantoro, 2013:115). Populasi dalam 
penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic 
Indeks (JII).  
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Tabel 3.1 
Daftar Populasi Perusahaan JII Periode 2014  
 
NO KODE NAMA PERUSAHAAN 
1 AALI PT.Astra Agro Lestari Tbk 
2 ADRO PT.Andaro Energy Tbk 
3 AKRA PT.AKR Corporindo Tbk 
4 ANTM PT.Aneka Tambang (Persero) Tbk 
5 ASII PT.Astra International Tbk 
6 ASRI PT.Alam Sutera Realty Tbk 
7 BMTR  PT.Global Mediacom  Tbk 
8 BSDE PT.Bumi Serpong Damai Tbk 
9 CPIN PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk 
10 ICBP  PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk  
11 INCO  PT.Vale Indonesia Tbk  
12 INDF PT.Indofood Sukses Makmur Tbk  
13 INTP  PT.Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  
14 ITMG  PT.Indo Tambang Raya Megah Tbk  
15 KLBF PT.Kalbe Farma Tbk  
16 LPKR  PT.Lippo Karawaci Tbk  
17 LSIP  PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk 
18 MNCN  PT.Media Nusantara Citra Tbk  
19 MPPA PT.Matahari Putra Prima Tbk 
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20 PGAS PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk  
21 PTBA  PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) 
Tbk  
22 PTPP PT PP (Persero) Tbk 
23 SILO  PT.Siloam Internasional Hospitals Tbk  
24 SMGR PT.Semen Indonesia (Persero) Tbk  
25 SMRA PT.Summarecon Agung Tbk  
26 SSMS PT.Sawit Sumbermas Sarana Tbk  
27 TLKM  PT.Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk  
28 UNTR  PT.United Tractors Tbk 
29 UNVR PT.Unilever IndonesiaTbk  
30 WIKA PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk 
 
C. Jenis dan Sumber data 
1. Jenis data  
Guna mendukung penelitian ini, maka jenis data yang digunakan adalah 
data dokumenter yang berupa laporan keuangan, dalam hal ini data dari laporan 
tahunan perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islam Indeks (JII) 
(www.idx.co.id). 
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2. Sumber Data 
Sumber data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan tahunan 
perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islam Indeks (JII) yang telah 
dipublikasikan dari tahun 2014. 
D. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yaitu cara yang dipergunakan untuk 
memperoleh data yang digunakan dalam penelitian ini. Metode yang digunakan 
dalam mengumpulkan data pada penelitian ini yaitu: 
1.  Studi Pustaka 
Data sekunder yang digunakan dalam penelitian dikumpulkan melalui 
artikel, jurnal, skripsi, buku teks, penelitian terdahulu sesuai dengan penelitian. 
2. Studi Dokumentasi 
Data yang digunakan dalam penelitian ini dikumpulkan dengan metode 
dokumentasi. Dimana dokumentasi merupakan proses perolehan dokumen dengan 
mengumpulkan dan mempelajari dokumen-dokumen dan data-data yang 
diperlukan. Dokumen yang dimaksud dalam penelitian ini adalah laporan tahunan 
dan laporan hasil PORPER yang dikeluarkan oleh perusahaan pada periode 2014. 
Data tersebut diperoleh melalui situs yang diimiliki oleh BEI. 
E. Definisi Operasional 
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh pengukuran kinerja 
dengan menggunakan Economic Value Added (EVA) terhadap Return Saham  
kepada  perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). Secara garis 
besar, dalam penelitian ini terdapat dua variabel, yaitu variabel dapenden dan 
variabel independen yang dijelaskan sebagai berikut: 
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1. Variabel Independen (X) 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan Economic 
Value Added (EVA). 
Economic Value Added (EVA) adalah metoda manajemen keuangan 
untuk mengukur laba ekonomi dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa 
kesejahteraan hanya dapat tercipta manakala perusahaan mampu memenuhi 
semua biaya operasi dan biaya modal (Tunggal 2001). Suatu perusahaan dapat 
dikatakan meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya bila tingkat 
pengembalian yang dihasilkan lebih besar daripada biaya modal.  
Economic value added (EVA) merupakan selisih antara net operating 
after tax (NOPAT) dengan biaya–biaya atas modal yang diinvestasikan (capital 
charge). Formula yang dapat digunakan untuk menghitung EVA adalah sebagai 
berikut:   EVA = NOPAT – COC 
Keterangan:  
NOPAT = Net Operating Profit After Taxes 
COC   = Cost Of Capital  
2. Variabel Dependen (Y) 
Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel 
independen. Variabel terikat (dependent variable) dalam penelitian ini adalah 
return saham yaitu selisih laba (rugi) yang dialami oleh pemegang saham karena 
harga saham sekarang relatif lebih tinggi (rendah) dibandingkan harga saham 
sebelumnya. Untuk menghitung return saham digunakan rumus sebagai berikut: 
Keterangan: 
Pt = Harga Saham Periode t 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 =  
𝑃𝑡 − 𝑃 𝑡 − 1
𝑃 𝑡 − 1
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F. Teknik Analisis Data 
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi 
sederhana yang dimaksud untuk menguji kekuatan hubungan antara Economic 
Value Added (EVA) terhadap return saham. Untuk menguji pengaruh variabel x 
(economic value added) terhadap variabel y ( return saham )digunakan analisis 
regresi sederhana. Sebelum melakukan uji regresi sederhana terlebih dulu perlu 
dilakukan perhitungan EVA (economic value added). 
 
Langkah –langkah perhitungan Economic Value Added (EVA)  
9. Nopat    = Laba bersih + biaya bunga   
10. (KD*)                    = 𝑘𝑑 =
biaya bunga
hutang 
 
11.  (ke)                       = 𝑘𝑒   =
laba bersih setelah pajak 
modal sendiri 
 𝑥 100 % 
12. Struktur modal      = 𝑤𝑑 =
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
aset 
 
                              = 𝑤𝑒  =
 ekuitas
aset  
 
13. WACC  = WACC=[(Kd*Wd)+(Ke X  We)]  
14.   IC  =  Asset-Non interest liabilitas  
15. COC  = WACC X  IC  
16. EVA  = NOPAT – COC  
  
Untuk menganalisis variabel-variabel dan menguji serta membuktikan 
hipotesis yang diajukan pada penelitian ini, maka digunakan analisis data antara 
lain: 
1. Analisis Regresi Linear Sederhana 
Untuk mengetahui pengaruh kecerdasan emosional terhadap prestasi belajar 
akuntansi siswa digunakan analisis regresi linear sederhana, dengan menggunakan 
rumus sebagaimana yang dikemukakan oleh (Sugiyono, 2014: 188) yaitu: 
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?̂? = 𝑎 + 𝑏𝑋  
Dimana: 
?̂? = Variabel dependen yaitu Return saham  
X = Variabel independen yaitu Economic Value Added (EVA)  
a   = Konstanta (nilai Y’ apabila X = 0)  
b   = Koefisien regresi (nilai peningkatan ataupun penurunan)  
 
2. Analisis Korelasi Product Moment  
Untuk mengetahui korelasi (keeratan hubungan) antara variabel X 
dan Y, maka digunakan rumus yang dikenal dengan rumus korelasi 
Product Moment, sebagaimana dikemukakan oleh (Sugiyono, 2014: 183), 
sebagai berikut: 
𝒓𝒙𝒚 =
𝒏 ∑ 𝒙𝟏 𝒀𝟏 − (∑ 𝑿𝟏)(∑ 𝒀𝟏)
√{𝒏 ∑ 𝒙𝒊𝟐 − (∑ 𝑿𝒊)𝟐} {𝒏 ∑ 𝒀𝒊
𝟐 − (∑ 𝒀𝒊)𝟐}
 
Dimana: 
r = Koefisien korelasi 
n = Jumlah sampel yang diteliti 
x = Variabel bebas (EVA) 
y = Variabel terikat (RS) 
  
3. Uji-t 
Uji-t merupakan analisis untuk mengetahui signifikasi/ keberartian 
koefisien regresi sekaligus menguji hipotesis yang diajukan. Agar hasil yang 
diperoleh regresi dapat dijelaskan hubungannya, maka hasil regresi tersebut 
42 
 
akan diuji menggunakan uji-t dengan derajat kepercayaan 0,05. Adapun rumus 
Uji-t sebagaimana yang dikemukakan oleh Sugiyono (2014: 184) adalah: 
𝑡 =
𝑟√𝑛−2
√1−𝑟2
  
Dimana: 
t = Uji perbandingan (nilai t yang dihitung) 
n =  Jumlah sampel 
r  = Nilai koefisien korelasi 
r2 = Koefisien determinasi 
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Objek Penelitian  
Sejarah Jakarta Islamic Index 
Momentum berkembangnya pasar modal berbasis syariah di Indonesia 
dimulai pada tahun 1997, yakni dengan diluncurkannya Danareksa Syariah pada 3 
Juli 1997 oleh PT. Danareksa Investment Management. Pasar modal syariah di 
Indonesia secara resmi diluncurkan pada tanggal 14 Maret 2003 bersamaan 
dengan penandatanganan MOU antara Badan Pengawas Pasar Modal & Lembaga 
Keuangan (Bapepam-LK) dengan Dewan Syariah Nasional – Majelis Ulama 
Indonesia (DSN-MUI). Namun sebenarnya instrumen pasar modal syariah telah 
hadir di Indonesia lebih dahulu yaitu pada tahun 1997. Hal ini ditandai dengan 
peluncuran produk Danareksa Syariah pada 3 Juli 1997 oleh PT. Danareksa 
Investment Management. 
Di Indonesia, DSN-MUI adalah lembaga yang berwenang mengeluarkan 
fatwa terkait ekonomi dan keuangan syariah, termasuk investasi di pasar modal. 
DSN-MUI sendiri baru terbentuk secara resmi melalui Surat Keputusan MUI No. 
Kep-754/MUI/II/1999 tanggal 10 Pebruari 1999 tentang Pembentukan Dewan 
Syariah Nasional. Jadi ketika reksa dana syariah pertama (Danareksa Syariah) 
diluncurkan pada tanggal 3 Juli 1997, sebenarnya DSN-MUI belum terbentuk. 
Dapat dikatakan kemunculan produk dari PT. Danareksa Investment Management 
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inilah yang menjadi salah satu awal pemikiran tentang perlunya keberadaan DSN-
MUI. 
Hal ini terlihat dalam Fatwa MUI tentang Reksadana Syariah tahun 1997, 
yang menjadi landasan syariah dari produk tersebut dan merupakan hasil dari 
Lokakarya Alim Ulama tentang Reksadana Syariah, yang diselenggarakan oleh 
MUI bekerjasama dengan Bank Muamalat Indonesia tanggal 29-30 Juli 1997 di 
Jakarta. Di bagian penutup dari fatwa MUI tersebut , tercantum pernyataan antara 
lain sebagai berikut: ”Perlu adanya Dewan Pengawas Syariah Lembaga Keuangan 
Islam Nasional yang mencakup perbankan, asuransi, multi finance, reksadana dan 
lembaga-lembaga keuangan Islam lainnya. Untuk memastikan otoritas Dewan 
Syariah Nasional ini perlu dibentuk bersama antara MUI, BI dan Depkeu. 
Selanjutnya pada tanggal 3 Juli 2000 Bursa Efek Indonesia berkerjasama 
dengan PT. Danareksa Investment Management meluncurkan Jakarta Islamic 
Index (JII) yaitu indeks bursa yang berisi 30 saham yang memenuhi kriteria 
syariah Islam yang ditetapkan DSN-MUI. Jakarta Islamic Index atau biasa disebut 
JII adalah salah satu indeks saham yang ada di Indonesia yang menghitung index 
harga rata-rata saham untuk jenis saham-saham yang memenuhi kriteria syariah. 
Pembentukan JII tidak lepas dari kerja sama antara Pasar Modal Indonesia (dalam 
hal ini PT Bursa Efek Jakarta) dengan PT Danareksa Invesment Management (PT 
DIM). JII telah dikembangkan sejak tanggal 3 Juli 2000. Pembentukan instrumen 
syariah ini untuk mendukung pembentukan Pasar Modal Syariah yang kemudian 
diluncurkan di Jakarta pada tanggal 14 Maret 2003. Mekanisme Pasar Modal 
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Syariah yang digabungkan dengan bursa konvensional seperti Bursa Efek Jakarta 
dan Bursa Efek Surabaya. Setiap periodenya, saham yang masuk JII berjumlah 30 
(tiga puluh) saham yang memenuhi kriteria syariah. JII menggunakan hari dasar 
tanggal 1 Januari 1995 dengan nilai dasar 100. 
Kriteria Pemilihan Saham Jakarta Islamic Index 
Untuk menetapkan saham-saham yang masuk dalam perhitungan Jakarta Islamic 
Index dilakukan proses seleksi sebagai berikut : 
1. Saham-saham yang akan dipilih berdasarkan Daftar Efek Syariah (DES) 
yang dikeluarkan oleh Bapepam – LK. 
2. Memilih 60 saham dari daftar efek syariah tersebut berdasarkan urutan 
kapitalisasi pasar terbesar dalam 1 tahun terakhir. 
3. Dari 60 perusahaan tersebut dipilih 30 perusahaan berdasarkan likuiditas, 
yaitu nilai transaksi di pasar reguler dalam 1 tahun terakhir. 
Adapun tahapan atau seleksi untuk saham yang masuk dalam indeks syariah 
antara lain: 
1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak 
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 (tiga) 
bulan (kecuali masuk 10 besar dalam hal kapitalisasi) 
2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tenaga tahun 
terakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal sebesar 
90% 
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3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas berdasarkan urutan rata-rata 
kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun 
4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuidasi rata-rata 
nilai perdagangan reguler selama satu tahun terakhir. 
Daftar perusahan yang tergabung dalam jakarta islam indeks sebagai berikut : 
1. PT Astra Agro Lestari Tbk (“Perseroan”). 
 PT Astra Agro Lestari Tbk (“Perseroan”) adalah anak perusahaan PT 
Astra International Tbk yang bergerak di bidang agribisnis khususnya 
pengelolaan perkebunan kelapa sawit dan produksi minyak kelapa sawit. 
Berdiri sejak 34 tahun yang lalu, Perseroan berkomitmen untuk mengelola 
perkebunan kelapa sawit yang tersebar di Sumatera, Kalimantan, dan 
Sulawesi, serta menghasilkan produk minyak sawit mentah (CPO) berkualitas 
tinggi untuk memenuhi kebutuhan pasar dalam negeri maupun luar negeri. 
Selain memproduksi CPO, Perseroan juga telah memproduksi produk turunan 
minyak sawit melalui pabrik pengolahan minyak sawit (refinery) yang telah 
dibangun di Sulawesi Barat. 
 Produk turunan minyak sawit ini ditujukan untuk memenuhi 
permintaan pasar ekspor. Sejak tahun 1997, Perseroan telah tercatat dan 
terdaftar sebagai perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan 
kepemilikan saham publik saat ini mencapai 20,32%. Harga saham 
Perseroansaat penawaran perdana (Initial Public Offering/IPO) adalah Rp 
1.550 per lembar saham dan pada Desember 2014, harga saham Perseroan 
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dengan kode perdagangan AALI ditutup pada harga Rp 24.250 per lembar 
saham. Hingga akhir tahun 2014, Perseroan telah mengelola 297.579 hektar 
perkebunan kelapa sawit, yang terdiri dari 235.311 hektar perkebunan inti dan 
62.268 hektar perkebunan plasma. Perseroan akan konsisten untuk menjadi 
perusahaan panutan dan berkontribusi untuk pembangunan serta 
kesejahteraan bangsa. Oleh karena itu, keterlibatan pemangku kepentingan 
dan pelaksanaan berbagai program tanggung jawab sosial perusahaan yang 
berfokus pada empat pilar, yaitu: pendidikan, kesehatan, pemberdayaan 
ekonomi masyarakat, dan pelestarian lingkungan, memainkan peranan 
penting dalam mendukung upaya Perseroan demi mencapai pertumbuhan 
bisnis yang berkelanjutan.  
2. PT.Andaro Energy Tbk  
Adaro adalah perusahaan yang berfokus pada bisnis pertambangan 
batubara yang terintegrasi melalui anak-anak perusahaannya. Lokasi utama 
operasional Adaro berada di propinsi Kalimantan Selatan dimana Adaro 
memproduksi   Envirocoal yang merupakan batubara sub bituminous dengan 
nilai kalori sedang dan kandungan sulfur, abu dan emisi NOx yang sangat 
rendah. Adaro menjalankan serangkaian bisnis yang terintegrasi secara 
vertikal, dengan beberapa anak perusahaan yang beroperasi dari pertambangan 
sampai ketenagalistrikan atau dikenal dengan slogan from pit to power yang 
meliputi pertambangan, tongkang, pemuatan kapal, pengerukan, jasa 
pelabuhan, pemasaran dan ketenagalistrikan. Strategi Adaro difokuskan pada 
pertumbuhan secara organik, peningkatan efisiensi dan pengendalian biaya, 
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peningkatan kontribusi dari bisnis non pertambangan batubara, serta 
pengembangan lebih lanjut menuju divisi ketenagalistrikan. 
 
3. PT.AKR Corporindo Tbk 
 PT AKR Corporindo Tbk, selanjutnya disebut Perseroan,didirikan di 
Surabaya pada tanggal 28 November 1977 dengan nama PT Aneka Kimia 
Raya. Bermula dari sebuah perusahaan yang bergerak di bidang perdagangan 
kimia dasar, bisnis Perseroan terus berkembang secara berkesinambungan. 
Pada tahun 1994 Perseroan melaksanakan penawaran umum perdana (IPO) di 
Bursa Efek Indonesia dengan kode saham AKRA. Pada tahun 2004, Perseroan 
mengubah namanya menjadi PT AKR Corporindo Tbk seiring dengan 
perkembangan usaha Perseroan yang tidak lagi hanya fokus pada perdagangan 
kimia dasar. Pada tahun 2005, Perseroan tercatat sebagai perusahaan swasta 
nasional pertamayang mendistribusikan BBM nonsubsidi seiring deregulasi 
sektor migas. 
 Dengan infrastruktur logistik yang luas dan pengalaman yang 
dimilikinya, pada tahun 2010 Perseroan menjadi perusahaan swasta nasional 
pertama yang memperoleh kepercayaan dari Badan Pengatur Hilir Minyak dan 
Gas (BPH Migas) untuk mendistribusikan BBM bersubsidi. Saat ini Perseroan 
dikenal sebagai perusahaan penyedia jasa logistik, supply chain dan 
infrastruktur terkemuka di Indonesia.  Perseroan menjalankan usaha tidak 
hanya di Indonesia, melainkan juga di Tiongkok. Dengan jaringan logistik 
yang luas, Perseroan bertransformasi menjadi salah satu distributor swasta 
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terbesar untuk Bahan Bakar Minyak (BBM) dan kimia dasar di Indonesia. 
Untuk sektor BBM bersubsidi, alokasi kuota BBM bersubsidi yang 
dipercayakan BPH Migas kepada Perseroan dari waktu ke waktu terus 
mengalami peningkatan. Untuk tahun 2015, Perseroan kembali mendapatkan 
penugasan untuk mendistribusikan BBM bersubsidi untuk kendaraan bermotor 
dan nelayan. Perseroan kini tengah mengembangkan kawasan industri dan 
pelabuhan terintegrasi bernama Java Integrated Industrial and Ports Estate 
(JIIPE) yang berlokasi di Gresik, Jawa Timur. Proyek ini dikembangkan 
melalui entitas anak Perseroan, PT Usaha Era Pratama Nusantara, yang bekerja 
sama dengan PT Berlian Jasa Terminal Indonesia, entitas anak dari PT 
Pelabuhan Indonesia III (Pelindo III).JIIPE memiliki konsep kawasan industri 
yang terintegrasi dengan pelabuhan laut dalam dan akan menghasilkan nilai 
tambah yang signifikan bagi Perseroan. 
4. PT.Aneka Tambang (Persero) Tbk    
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Aneka Tambang Tbk disingkat PT 
ANTAM (Persero) Tbk didirikan pada tanggal 5 Juli 1968 dengan nama 
“Perusahaan Negara (PN) AnekaTambang” berdasarkan Peraturan Pemerintah 
No. 22 tahun 1968 sebagai hasil penggabungan dari Badan Pimpinan Umum 
Perusahaan-Perusahaan Tambang Umum Negara, Perusahaan Negara Tambang 
Bauksit Indonesia, Perusahaan Negara  Tambang Emas Tjikotok,Perusahaan 
Negara Logam Mulia, PT Nikkel Indonesia, dan Proyek Tambang Intan 
Kalimantan Selatan. Pendirian PN Aneka Tambang tersebut  telah diundangkan 
dalam Lembaran Negara Republik Indonesia No. 36 tahun 1968  tanggal 
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5 Juli 1968. Pada tanggal 14 Juni 1974, berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 
26 tahun 1974, status Perseroan diubah dari Perusahaan Negara menjadi 
Perusahaan Perseroan (PERSERO) (“Perusahaan Perseroan”) dan sejak itu 
dikenal  sebagai “Perusahaan Perseroan (Persero) Aneka Tambang”. 
Nama perusahaan kemudian diubah menjadi PT “Aneka Tambang” 
(Persero) berdasarkan akta Perseroan Terbatas No. 320 tanggal 30 Desember 
1974 dibuat di hadapanWarda Sungkar Alurmei, S.H., pada waktu itu sebagai 
pengganti dari Abdul Latief, dahulu Notaris di Jakarta jo. akta Perubahan No. 
55 tanggal 14 Maret 1975, yang dibuatdi hadapan Abdul Latief, dahulu Notaris 
di Jakarta, dalam rangka melaksanakan ketentuan-ketentuan yang terdapat 
dalam (i) Undang-undang No. 9 tahun 1969 tentang Penetapan Peraturan 
Pemerintah Pengganti Undang-Undang No. 1 tahun 1969 (Lembaran Negara 
tahun 1969 No. 16, Tambahan Lembaran Negara No. 2890) tentang bentuk-
bentuk Usaha Negara menjadi Undang-undang (Lembaran Negara Republik 
Indonesia tahun 1969 No. 40, Tambahan Lembaran Negara No.2904), (ii) 
Peraturan Pemerintah No. 12 tahun 1969 tentang Perusahaan Perseroan 
(Persero), Lembaran Negara Republik Indonesia tahun 1969 No. 21, Tambahan 
Lembaran Negara No.2894; (iii) Peraturan Pemerintah No. 26 tahun 1974 
tentang Pengalihan Bentuk Perusahaan Negara Aneka Tambang menjadi 
Perusahaan Perseroan (Persero).  
Instruksi Presiden Republik Indonesia No.11 tahun 1973 
(disempurnakan) tentang “Pedoman Hubungan dan Tatakerja antar Menteri 
Bidang Teknis dan Menteri Keuangan yang mewakili Negara selaku pemegang 
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saham Persero”; dan (iv) Surat Keputusan Menteri Keuangan Republik 
Indonesia No. Kep. 1768/MK/IV/12/1974, tentang Penetapan Modal 
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Aneka Tambang, akta-akta mana telah 
memperoleh persetujuan dari Menteri Hukum dan HAM dalam Surat 
Keputusan No. Y.A. 5/170/4 tanggal 21 Mei 1975 dan kedua Akta tersebut di 
atas telah didaftarkan dalam buku register yang berada di Kantor Pengadilan 
Negeri Jakarta berturut-turut di bawah No. 1736 dan No. 1737 tanggal 27 Mei 
1975 serta telah diumumkan dalam Berita Negara No. 312, Tambahan Berita 
Negara No. 52 tanggal 1 Juli 1975. 
5. PT.Astra International Tbk    
Perusahaan Perseroan (Persero) PT Aneka Tambang Tbk. Astra 
mengawali bisnis sebagai sebuah perusahaan perdagangan umum dengan 
namaAstra International Inc. yang didirikan tahun 1957 di Jakarta. Seiring 
dengan kemajuan usaha serta sejalan dengan rencana ekspansi, Perseroan 
melakukan aksi korporasi menjual saham ke publik dengan mencatatkan saham 
perdana di Bursa Efek Indonesia di tahun 1990 sekaligus mengubah namanya 
menjadi PT Astra International Tbk. Saham Perseroan dicatat dibursa dengan 
ticker ASII. Skala usaha Astra terus berkembang, sehingga saat ini memiliki 
225.580 karyawan pada 183 anak perusahaan, pengendalian bersama entitas 
dan perusahaan asosiasi yang menjalankan enam segmen usaha, yaitu 
Otomotif, Jasa Keuangan, Alat Berat dan Pertambangan, Agribisnis, 
Infrastruktur, Logistik dan Lainnya, dan Teknologi Informasi.  
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Nilai kapitalisasi pasar PT Astra International Tbk di penghujung tahun 
2014 adalah sebesar Rp 301 triliun (posisi penutupan 30 Desember 2014). 
Segmen otomotif sebagai cikal bakal Astra, terus menunjukkan prestasi 
membanggakan. Berawal dari distributor Toyota di tahun 1969, segmen ini 
terus berkembang dan kini mampu menyediakan beragam pilihan dan model 
terbaru kendaraan bermotor sesuai kebutuhan konsumen, mulai dari sepeda 
motor Honda, hingga berbagai ukuran mobil dan truk bermerek Toyota, 
Daihatsu, Isuzu, BMW, Peugeot dan UD Trucks. Astra juga memastikan 
kemudahan bagi konsumen untuk melakukan pembelian, pemeliharaan dan 
perawatan kendaraan melalui penyediaan jaringan distribusi dan layanan 
terluas di Indonesia, didukung oleh jajaran perusahaan pembiayaan Astra yang 
menawarkan kredit konvensional dan syariah yang terjangkau serta variasi 
jenis suku cadang dan aksesoris otomotif hasil produksi Astra Otoparts. 
Komitmen penyediaan produk dan layanan purna jual yang berkualitas 
membuat Astra menjadi pemimpin pasar industri otomotif Indonesia. 
6. PT.Alam Sutera Realty Tbk 
Perusahaan didirikan oleh Harjanto Tirtohadiguno beserta keluarga 
dengan nama PT Adhihutama Manunggal pada 3 November 1993. Empat belas 
tahun kemudian, pada 19 September 2007, Nama Perusahaan berubah menjadi 
PT Alam Sutera Realty. PT Alam Sutera Realty Tbk (“Perusahaan”) 
merupakan Perusahaan pengembang properti terintegrasi. Fokus kegiatan usaha 
Perusahaan di bidang pembangunan dan pengelolaan perumahan, kawasan 
komersial, kawasan industri, dan pengelolaan pusat perbelanjaan, pusat 
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rekreasi serta perhotelan (pengembangan kawasan terpadu). Demi semakin 
mengokohkan diri sebagai 
Perusahaan pengembang properti terintegrasi, Perusahaan mencatatkan 
sahamnya di Bursa Efek Indonesia dengan kode ASRI pada 18 Desember 
2007. Sejak itu, Perusahaan resmi menjadi Perusahaan publik dengan Nama PT 
Alam Sutera Realty Tbk. 
7. PT.Global Mediacom  Tbk 
Sebagai perusahaan media yang terintegrasi danterkemuka di Indonesia, 
PT Global Mediacom Tbk (‘MCOM’ atau ‘Perseroan’) memiliki portofolio 
media terbesar di negara ini. MCOM menawarkan stasiun televisi FTA, TV-
berlangganan dan konten multimedia, serta portal berita online, surat kabar, 
majalah, radio dan layanan internet broadband. Perseroan juga memiliki usaha 
media lainya yang masih berhubungan dan mendukung fokus utama Perseroan, 
seperti talent management dan agensi iklan. Mayoritas pendapatan Perseroan 
dikontribusikan oleh dua lini bisnis utama. Media berbasis konten dan iklan, 
yang dikelola oleh PT Media Nusantara Citra Tbk (MNC). 
Media berbasis pelanggan, yang dikelola oleh PT MNC Sky Vision Tbk 
(MSKY). MNC mengelola empat stasiun TV FTA nasional: RCTI, MNCTV, 
GlobalTV dan SINDOTV. MNC juga memiliki portofolio saluran–saluran TV-
berlangganan. Sementara itu, layanan TV-berlangganan Indovision, Top TV 
dan OkeVision yang dikelola oleh MSKY juga memimpin pasar TV-
berlangganan di Indonesia. Media pendukung dan infrastruktur bisnis MCOM 
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di kelola oleh PT Infokom Elektrindo (Infokom). MCOM juga memiliki bisnis 
yang sedang berkembang dalam online media. 
Online media mencakup aplikasi sosial media WeChat, portal berita 
dan hiburan terkemuka Okezone.com, perusahaan mobile gaming Letang dan 
layanan Home Shopping 24 jam MNC Shop. MCOM didirikan pada tanggal 30 
Juni 1981 dan pada awalnya merupakan Perseroan konglomerasi yang bergerak 
di sektor perdagangan umum. Menyusul beberapa akusisi dan investasi, 
Perseroan mendefinisikan ulang fokus usahanya ke industry media. Langkah 
ini kemudian ditegaskan dengan diperkenalkannya merek baru, PT Global 
Mediacom Tbk pada tahun 2007. Perseroan merupakan perseroan publik dan 
sahamnya telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak tahun 1995, 
dengan kode saham BMTR. 
8. PT.Bumi Serpong Damai Tbk 
Perusahaan pertama kali didirikan dengan Akta Pendirian Perseroan 
Terbatas PT Bumi Serpong Damai No. 50 tanggal 16 Januari 1984 jo Akta 
Perubahan No. 149 tanggal 27 Oktober 1984 dan Akta Perubahan No. 82 
tanggal 23 April 1985, ketiganya dibuat di hadapan Benny Kristianto, SH, 
Notaris di Jakarta. Akta Pendirian beserta perubahannya tersebut telah 
memperoleh pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia 
berdasarkan Surat Keputusan No. C2-5710.HT.01.01.Th.85 tanggal 10 
September 1985 dan telah didaftarkan dalam buku register di Kantor 
Pengadilan Negeri Jakarta Barat berturut di bawah No. 1008/1985, No. 
1007/1985 dan No. 1006/1985 ketiganya tanggal 25 September 1985 serta 
55 
 
 
telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 67 tanggal 22 
Agustus 1986, Tambahan No. 1016. 
Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan, 
terakhir berdasarkan keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa 
sebagaimana dituangkan dalam Akta Berita Acara Rapat Umum Pemegang 
Saham Luar Biasa No. 11, tanggal 10 Juni 2011, dibuat oleh Pahala Sutrisno 
Amijoyo Tampubolon, S.H., Mkn, Notaris di Jakarta. Akta ini telah 
memperoleh persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia berdasarkan Surat Keputusan No.AHU 32617. AH. 01. 02. 
Tahun 2011, tanggal 30 Juni 2011 dan telah didaftarkan dalam Daftar 
Perseroan yang dikelola oleh Kementerian Hukum dan Hak Asasi Manusia di 
bawah No.AHU-0052864.AH.01.09. Tahun 2011, tanggal 30 Juni 2011, dan 
telah diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 77 tanggal 25 
September 2012, Tambahan No. 53567. 
9. PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk  
PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk (perseroan) didirikan di 
Indonesian dengan nama charoen pokphand Indonesia animal feedmill co. 
limited berdasarkan akta pendirian  yang dibuat muat no.6 tanggal 7 januari 
1972, yang dibuat di hadapan drs. Gde ngurah raih,notaries di Jakarta 
sebagaimana telah dibuat dengan akta, no.5 tanggal 7 mei 1973. Yang dibuat di 
hadapan dengan notaries yang sama. Akta pendiriran telah di sahkan oleh 
menteri kehakiman Indonesia dengan surat keputusan YA-5/197/21 tanggal 8 
juni 1973 dan telah di daftarkan  kepaniteraan pengadilan negri Jakarta pusat di 
56 
 
bawah no 2289 tanggal 26 juni 1973 serta di umumkan dalam berita Negara no 
65 tanggal 14 agustus 1973 tambahan no 573. 
Anggaran dasar perseroan tersebut telah di ubah dengan akta tersebut 
terakhir dengan akta notaries fathiyah helmi,SH no.43 tanggal 20 desember 
2010,sehubungan dengan penarikan kembali modal di tempatkan dan disetor 
penuh melalui pembelian kembali saham. Akta tersebut telah memperoleh 
persetujuan departemen hukum dan hak asasi manusia republuk Indonesia 
dalam surat keputusan n. AHU-61146 AH 01.02 Tahun 2010 tanggal 31 
desember 2010 dan telah di umumkan dalam berita Negara no. 63 tanggal 7 
agustus 2012 tambahan no 31796  
10. PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk  
Walaupun ICBP baru berdiri sebagai entitas terpisah di tahun 2009 dan 
mencatatkan sahamnya di BEI pada tahun 2010, berbagai kegiatan usahanya 
telah dijalankan oleh Grup CBP dari Indofood sejak awal tahun delapan 
puluhan.Kini, banyak merek produk ICBP yang menjadi pemimpin di masing-
masing segmen pasarnya. Sejarah dari berbagai kegiatan usaha ICBP adalah 
sebagai berikut:  
Pada tahun 1985 Memulai kegiatan usaha di bidang mie instan.  Tahun 1990 
Memulai kegiatan usaha di bidang nutrisi dan makana n khusus. Tahun 2005 
Mendirikan perusahaan patungan 51:49 dengan Seven-Up Netherlands B.V. 
untuk memulai kegiatan usaha di bidang makanan ringan. Memulai kegiatan 
usaha di bidang penyedap makanan: 
a. Memulai kegiatan usaha di bidang biskuit. 
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b. Mendirikan PT Nestlé Indofood Citarasa Indonesia (NICI), perusahaan 
patungan 50:50 dengan Nestlé SA dengan tujuan utama untuk 
memasarkan produk-produk kuliner. 
Tahun 2008Memulai kegiatan usaha di bidang dairy melalui proses akuisisi 
Drayton Pte. Ltd., yang memiliki 68,57% saham PT Indolakto (Indolakto). 
Tahun 2012 Mendirikan dua perusahaan patungan dengan Asahi yaitu PT 
Asahi Indofood Beverage Makmur (“AIBM”) dan PT Indofood Asahi Sukses 
Beverage (IAS), yang masing-masing bertanggung jawab untuk 
kegiatanproduksi dan pemasaran produk  minuman non-alkohol. Tahun 
2013AIBM dan IASB mengakuisisi 100% saham PT Prima Cahaya 
Indobeverages (PCIB), exclusive bottler untuk produk-produk PepsiCo. Tahun 
2014: 
a. AIBM dan IASB, melalui anak perusahaan patungannya denganPT Multi 
Bahagia, melakukan akuisisi atas aset produk AMDK dan merek Club. 
b. Indolakto menyelesaikan proses akuisisi 100% saham PT Danone Dairy 
Indonesia (DDI) serta pembelian merek dagang dan desain industri yang 
berhubungan dengan produk Milkuat. 
11. PT.Vale Indonesia Tbk 
Didirikan pada bulan Juli 1968, PT Vale merupakan perusahaan yang 
mendapatlisensi dari Pemerintah Indonesia untuk melakukan eksplorasi, 
penambangan, pengolahan dan produksi nikel. Sebagai kontraktor tunggal 
Pemerintah Indonesia di areal Kontrak Karya (KK), memiliki hak eksklusif di 
beberapa wilayah yang telah ditentukan di Sulawesi untuk melakukan 
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eksplorasi,pengembangan, penambangan, pengolahan,penimbunan, 
pengangkutan dan penjualannikel maupun mineral lain terkait nikel yang 
terdapat di areal KK. Saat ini, kami beroperasi di pulau Sulawesi di bawah 
perjanjian Kontrak Karya (KK) dengan Pemerintah Indonesia pada areal 
Kontrak Karya seluas hampir 118.435 hektar. 
Konsesi awal diperoleh pada 27 Juli 1968 untuk areal seluas 6,6 juta 
hektar di bagian timur dan tenggara Sulawesi. Luas konsesi kami kemudian 
berkurang menjadi 2,9% akibat serangkaian pelepasan areal konsesi,terakhir 
kalinya saat ditandatanganinya hasil renegosiasi KK pada 17 Oktober 2014. 
KK awal berlaku hingga 31 Maret 2008. Melalui Perjanjian Perubahan dan 
Perpanjangan yang ditandatangani pada bulan Januari 1996, KK tersebut telah 
diubah dan diperpanjang masa berlakunya hingga 28 Desember 2025. Pada 
bulan Oktober 2014, PT Vale dan Pemerintah Indonesia mencapai kesepakatan 
setelah renegosiasi KK dan berubahnya beberapa ketentuan di dalamnya. 
12.  PT.Indofood Sukses Makmur Tbk 
Pada tahun 1990 Didirikan dengan nama PT Panganjaya Intikusuma.  
Membentuk perusahaan patungan 51:49 dengan Seven-Up Netherlands B.V., 
perusahaan afiliasi PepsiCo Inc. untuk memasuki industri makanan ringan. 
Tahun 1994 Mengganti nama menjadi PT Indofood Sukses Makmur 
Mencatatkan saham di BEI. Tahun 2007 Mencatatkan saham Grup Agribisnis 
di SGX dan menempatkan saham baru : 
a. Menambah sebesar 35% kepemilikan saham di Pacsari, menjadi 90% 
kepemilikan. 
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b. Mengakuisisi 60% kepemilikan saham di perusahaan perkebunan yang 
dimiliki oleh Rascal Holding Limited. 
c. Partisipasi dalam pengeluaran saham baru PT Mitra Inti Sejati Plantation 
dan memiliki 70% kepemilikan. 
d. Mengakuisisi 64,4% kepemilikan saham Lonsum 
Tahun 2008 Partisipasi dalam penerbitan saham baru PT Lajuperdana Indah, 
dengan kepemilikan sebesar 60%. 
a. Mengakuisisi 100% saham Drayton Pte. Ltd., yang memiliki secara efektif 
68,57% saham di PT Indolakto (“Indolakto”), sebuah perusahaan dairy 
terkemuka. 
b. Mengakuisisi seluruh kepemilikan beberapa perusahaan perkebunan yang 
memiliki fasilitas bulking. 
Tahun 2009 Restrukturisasi internal Grup CBP dimulai dengan pembentukan 
ICBP dan pemekaran kegiatan usaha mi instan dan bumbu, yang diikuti dengan 
penggabungan usaha seluruh anak perusahaan di Grup CBP yang seluruh 
sahamnya dimiliki oleh Perseroan, ke dalam ICBP.  
Tahun 2010 Menyelesaikan restrukturisasi internal Grup CBP melalui 
pengalihan kepemilikan saham anak perusahaan di Grup CBP dengan jumlah 
kepemilikan kurang dari 100% ke ICBP. 
a. Mencatatkan saham ICBP di BEI. 
b. Meningkatkan kepemilikan saham di Pascari sebesar 10% menjadi 100% 
kepemilikan. 
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Tahun 2011 Mencatatkan saham SIMP, anak perusahaan langsung dan tidak 
langsung Perseroan, di BEI. 
Tahun 2012 ICBP mendirikan dua perusahaan patungan dengan Asahi Group 
Holdings Southeast Asia Pte. Ltd. (Asahi) untuk memasuki pasar minuman 
non-alkohol di Indonesia. 
Tahun 2013 Grup Agribisnis, melalui anak perusahaannya SIMP dan Lonsum, 
mengakuisisi 79,7% saham di PT Mentari Pertiwi Makmur (“MPM”), dimana 
memiliki anak perusahaan yang bergerak di bidang usaha penanaman hutan 
industri dan agro forestry. 
a. Grup Agribisnis mengakuisisi 50% saham Companhia Mineira de Açúcar 
e Álcool Participações, perusahaan gula di Brasil. 
b. ICBP, melalui anak perusahaan patungannya dengan Asahi, mengakuisisi 
PT Prima Cahaya Indobeverages, exclusive bottler untuk produkproduk 
PepsiCo. 
c. Grup Agribisnis dan First Pacific Company Limited membentuk 
perusahaan patungan 30:70 untuk melakukan investasi atas 34% 
kepemilikan saham Roxas Holdings Inc., perusahaan gula terintegrasi 
yang terbesar di Filipina. 
d. Mengakuisisi 82,88% saham CMFC, sebuahperusahaan pemrosesan 
sayuran terintegrasi di Tiongkok, yang sahamnya tercatat di SGX. 
Tahun 2014 ICBP, melalui anak perusahaan patungannya dengan Asahi, 
mengakuisisi aset yang terkait dengan kegiatan usaha AMDK termasuk merek 
Club: 
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a. PT Indolakto menyelesaikan proses akuisisi 100% saham PT Danone 
Dairy Indonesia (DDI) serta pembelian merek dagang dan desain industri 
yang berhubungan dengan produk Milkuat. 
b. Grup Agribisnis, melalui LPI, mengakuisisi 100% saham PT Madusari 
Lampung Indah (MLI),perusahaan budidaya tebu. 
13. PT.Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. (“Indocement”atau“Perseroan”), 
didirikan 16 Januari 1985, sebagai hasil penggabungan enam perusahaan 
semen yang pada saat itu memiliki delapan pabrik. Indocement memroduksi 
semen dan saat ini memiliki anak perusahaan yang menghasilkan beton siap-
pakai (ready-mix concrete/RMC), serta mengelola tambang agregat dan trass. 
Selama 29 tahun beroperasi, Indocement terus menambah jumlah kompleks 
pabrik dan kapasitas produksi. Hingga akhir 2014, Perseroan memiliki 12 
kompleks pabrik semen dan merupakan salah satu produsen semen terbesar di 
Indonesia. 
14.  PT.Indo Tambang Raya Megah Tbk 
Setiap tahun ITM bersama dengan Banpu melaksanakan Banpu Spirit 
Survey untuk mengetahui tingkat internalisasi nilai Banpu Spirit sebagai Nilai 
Perusahaan dalam diri setiap karyawan. Tahun 2014, Banpu Spirit Survey 
Score mencapai 79,89, yang berarti dalam tingkatan ini nilai Banpu Spirit telah 
mulai melekat dalam perilaku dan tindakan karyawan dalam keseharian. Dalam 
rangka meningkatkan penerapan nilai Banpu Spirit, di 2014 ITM 
mengembangkan dan melaksanakan Program Workshop Banpu Spirit Role 
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Model. Program ini bertujuan membentuk dan menerapkan peran role model 
setiap pemimpin di ITM dalam menerapkan nilai-nilai Banpu Spirit, mulai dari 
level Direktur, Manajer, hingga Supervisor. 
Pada tahun 2014, workshop ini mulai dilaksanakan dan akan terus 
dilanjutkan di tahun berikutnya sebagai program wajib, melengkapi program 
Banpu Spirit reguler lainnya yang telah berjalan sebelumnya.Selain 
pelaksanaan Workshop Banpu Spirit Role Model, beberapa lokasi tambang 
telah melaksanakan program Love to Share, yaitu program penerapan nilai 
Peduli dan Sinergi berupa aktivitas sosial di lingkungan sekitar tempat kerja 
yang melibatkan seluruh atau perwakilan karyawan. Aktivitas Love to Share 
2014 yang dilakukan di lingkungan Kantor ITM Jakarta adalah rangkaian 
kegiatan sosial di Panti Yatim Piatu seperti penyuluhan kesehatan gigi, 
renovasi bangunan panti, dan sumbangan kepada pihak panti. Selain itu, 
program Love to Share juga dilakukan di lingkungan Kantor ITM Balikpapan, 
dalam bentuk penanaman mangrove yang melibatkan seluruh karyawan di 
lokasi. Program ini didorong untuk menjadi program rutin di semua lokasi 
tambang di Grup ITM. 
daftar perusahaan yang tergabung dalam PT tambang raya megah tbk : 
1. PT Bharinto Ekatama                    6. PT Trubaindo Coal Mining 
2. PT Indominco Mandiri 7.  PT ITM Batubara Utama 
3. PT Jorong Barutama Greston         8.  PT ITM Energi Utama 
4. PT Kitadin 9.  PT ITM Indonesia 
5. PT Tambang Raya Usaha Tama 
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15. PT.Kalbe Farma Tbk 
PT. Kalbe Farma Tbk, Berdiri pada tahun 1966, Kalbe telah jauh 
berkembang dari usaha sederhana di sebuah garasi menjadi perusahaan farmasi 
terdepan di Indonesia. Melalui proses pertumbuhan organik dan penggabungan 
usaha dan  akuisisi, Kalbe telah tumbuh dan bertransformasi menjadi penyedia 
solusi kesehatan terintegrasi melalui 4 kelompok divisi usahanya: Divisi Obat 
Resep (kontribusi 25%), Divisi Produk Kesehatan (kontribusi 17%), Divisi 
Nutrisi (kontribusi 26%), serta Divisi Distribusi and Logistik (kontribusi 32%). 
Keempat divisi usaha ini mengelola portofolio obat resep dan obat bebas yang 
komprehensif, produk-produk minuman energi dan nutrisi, serta usaha 
distribusi yang menjangkau lebih dari satu juta outlet di seluruh kepulauan 
Indonesia. 
Di pasar internasional, Perseroan telah hadir di negara-negara ASEAN, 
Nigeria, dan Afrika Selatan, dan menjadi perusahaan produk kesehatan 
nasional yang dapat bersaing di pasar ekspor. Sejak pendiriannya, Perseroan 
menyadari pentingnya inovasi untuk mendukung pertumbuhan usaha. Kalbe 
telah membangun kekuatan riset dan pengembangan dalam bidang formulasi 
obat generik dan mendukung peluncuran produk konsumen dan nutrisi yang 
inovatif. Melalui aliansi strategis dengan mitra-mitra internasional, Kalbe telah 
merintis beberapa inisiatif riset dan pengembangan yang banyak terlibat dalam 
kegiatan riset mutakhir di bidang sistem penghantaran obat, obat kanker, sel 
punca dan bioteknologi. 
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Didukung lebih dari 16.000 karyawan, kini Kalbe telah tumbuh menjadi 
penyedia layanan kesehatan terbesar di Indonesia, dengan keunggulan keahlian 
di bidang pemasaran, branding, distribusi, keuangan serta riset dan 
pengembangan. Kalbe Farma juga merupakan perusahaan produk kesehatan 
publik terbesar di Asia Tenggara, dengan nilai kapitalisasi pasar Rp85,8 triliun 
dan nilai penjualan Rp17,4 triliun di akhir 2014.  
16.  PT.Lippo Karawaci Tbk  
Di tengah tantangan perekonomian domestik dan luar negeri di tahun 
2014, PT Lippo Karawaci Tbk (“LPKR”) tetap berhasil mempertahankan laju 
pertumbuhan dengan strategi bisnis yang tepat. Perjalanan bisnis Perseroan 
yang dimulai di tahun 1993 telah melalui berbagai tantangan dan krisis, namun 
strategi Perseroan dalam melakukan diversifikasi usaha terbukti berhasil 
mengatasi berbagai kondisi ekonomi. Pada tahun 2010 Perseroan 
mencanangkan transformasi usaha dengan target untuk menjadi perusahaan 
bernilai USD8 miliar pada tahun 2015 dari USD3 miliar di tahun 2010. Dengan 
misi ini Perseroan melakukan strategi asset light guna memastikan 
keberlangsungan usaha, menyeimbangkan pendapatan melalui kontribusi 
recurring business yang lebih tinggi.Strategi lainnya yang dilakukan Perseroan 
adalah dengan memanfaatkan keterbatasan landbank yang ada dengan 
membangun lebih banyak proyek high rise, yang disesuaikan juga dengan 
kebutuhan masyarakat modern dan meningkatnya kelas menengah dan atas di 
Indonesia. 
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Beberapa proyek kunci yang diluncurkan adalah St. Moritz Panakukang 
di Makassar, Embarcadero Eastern dan Western Wing di Bintaro, Holland 
Village Office Tower dan Condominium di Jakarta Pusat, Millenium Village di 
Lippo Karawaci dan Orange County di Cikarang. Pencapaian-pencapaian ini 
adalah bukti dari keberhasilan Lippo Karawaci dalam beradaptasi dengan 
berbagai kondisi perekonomian, dan perjalanan transformasi perusahaan untuk 
menjadi kelompok properti paling terintegrasi di Indonesia dan juga disegani di 
dunia berjalan sesuai rencana. 
Lippo Karawaci mengawali perjalanannya di tahun 1993, tumbuh dari 
PT Tunggal Reksakencana yang didirikan pada Oktober 1990. Di tahun 1993, 
Perseroan memulai proyek kota mandiri pertamanya di Tangerang, sebelah 
barat Jakarta dengan nama Lippo Village. Lippo Village merupakan sebuah 
komunitas mandiri berkelanjutan. Perseroan tidak hanya membangun 
pemukiman dan daerah komersial, sekolah, rumah sakit, mal, hotel, lapangan 
golf, tetapi juga membangun jalan sepanjang 364 km, menanam 157.486 pohon 
dan juga membangun beberapa fasilitas pengolahan air di tiga kota mandiri 
yang didirikannya selama 24 tahun usianya; sebagai bagian dari komitmen 
Perseroan untuk membangun lingkungan tempat tinggal yang berkelanjutan 
yang memberi dampak positif terhadap kualitas hidup masyarakat di tempat 
Perseroan menjalankan bisnisnya. 
Penggabungan delapan perusahaan properti terkait di tahun 2004 telah 
mengkonsolidasikan bisnis Lippo Karawaci dan selanjutnya pada tahun 2009 
didefinisikan menjadi enam bisnis pilar. Kemudian untuk menjadi lebih 
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sederhana, Perseroan mengkonsolidasikan bidang usahanya menjadi empat 
pilar utama: Properties (yang terdiri dari Urban Development dan Large Scale 
Integrated Development), Healthcare, Commercial (Mal Ritel dan Hotel) dan 
Asset Management (Town Management atau pengelola kota mandiri dan 
Portfolio Management atau pengelola portofolio). 
Sejak itu, kapitalisasi pasar Lippo Karawaci telah tumbuh pesat dan 
mencapai Rp 23,5 triliun pada akhir 2014. Bahkan, Perseroan telah menjadi 
perusahaan properti terdiversifikasi terbuka terbesar di Indonesia berdasarkan 
Total Pendapatan dan Total Aset. Kebesaran tersebut bagi Lippo Karawaci 
tidak menghambat kecepatan pertumbuhannya, Perseroan mampu bergerak 
gesit, dan efektif mengadopsi permintaan pasar dan perubahan gaya hidup 
perkotaan dengan tetap memberikan produk berkelas dunia, yang telah dikenal 
oleh masyarakat internasional, terbukti dari berbagai penghargaan yang telah 
diterima. Perseroan telah enam kali memperoleh penghargaan Euromoney 
sebagai “The Best Developer in Indonesia” (tahun 2005, 2007, 2008, 2009, 
2011, dan 2012) dan tiga kali meraih penghargaan “The Best Developer in 
Indonesia” dari South East Asia Property (tahun 2011, 2012, dan 2013). Hal 
ini, makin memperkokoh status Perseroan sebagai salah satu pengembang 
paling terpercaya dengan merek terkenal dan bereputasi baik di Indonesia. 
Tahun 2014 merupakan tahun keempat dari perjalanan transformasi 
lima tahun Perseroan. Ukuran dan keragaman bidang usaha sebagai 
pengembang property tidak memperlambat Lippo Karawaci, namun sebaliknya 
Perseroan mempercepat momentum pertumbuhan untuk terus membangun 
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masa depan, dan yang lebih penting lagi untuk terus meningkatkan nilai bagi 
para pemegang saham. Sebagai pengembang dengan berbagai penghargaan, 
Lippo Karawaci selalu berusaha untuk membawa dirinya ke tingkat yang lebih 
tinggi, dan membawa nilai terhadap kualitas kehidupan masyarakat di tempat 
Perseroan meletakkan fondasinya.  
17.  PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk 
PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk Didirikan pada tanggal 18 
desember 1962 Bergerak di bidang usaha : 
a. Menjalankan usaha kelapa sawit,karet,kakao kelapa,tanaman,teh,kopi,dan 
tanaman lainnya di Indonesia. 
b. Menjalakan usaha dalam hasil pengolahan perkebungan tersebut   
c. Menjual dan memperdagangkan hasil-hasil perkebungan bibit atau benih 
tanaman-tanaman tersebut diatas baik didalam maupun di luar negeri. 
d. Menjalakan usaha dalam bidang jasa penelitian dan pengembangan yang 
berhubungan dengan usaha perkebungan,jasa pelatihan dan pendidikan 
untuk menunjang kegiatan usaha tersebut diatas serta jasa konsultasi 
manajemen. 
18.  PT.Media Nusantara Citra Tbk 
PT Media Nusantara Citra Tbk, atau MNC, telah mengoperasikan 4 dari 
11 stasiun free-to-air (FTA) TV dan memiliki bisnis inti dalam memproduksi 
dan mendistribusikan konten-konten televisi. Perseroan yang didirikan pada 
tanggal 17 Juni 1997 merupakan perusahaan publik yang sahamnya telah 
tercatat dalam Bursa Efek Jakarta (BEI) sejak tanggal 22 Juni 2007, dengan 
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kode saham ‘MNCN’. Selain 4 stasiun TV FTA Perseroan – RCTI, MNCTV, 
GlobalTV dan SINDOTV – serta 19 channel yang disiarkan di TV-
berlangganan MNC Channel. MNC juga memiliki radio, media cetak, talent 
management dan perusahaan produksi TV, dimana kegiatan usaha tersebut 
mendukung penuh fokus inti bisnis dari MNC. 
Maksud dan tujuan Perseroan sebagaimana disebutkan dalam Anggaran 
Dasar, adalah untuk terlibat dalam usaha perdagangan umum, perindustrian, 
agrikultur, pengangkutan, percetakan, multimedia melalui perangkat satelit dan 
perangkat lainya, jasa serta investasi. 
19.  PT.Matahari Putra Prima Tbk 
Didirikan pada tahun 1986, PT Matahari Putra Prima Tbk (MPPA) telah 
berhasil mengoperasikan sejumlah anak perusahaan yang terkait dalam 
berbagai bidang industri. Sejak penawaran umum perdana di pasar modal pada 
tahun 1992, MPPA telah mempertahankan kinerja keuangan positif yang 
konsisten memberikan keuntungan solid bagi pemegang saham. MPPA melalui 
Hypermart, Foodmart, dan Boston Health & Beauty telah melakukan ekspansi 
di seluruh Indonesia. Gerai kami telah tersebar luas di nusantara dari Binjai, 
Indonesia Barat sampai ke Jayapura, Indonesia Timur.  
20.    PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
Pursuant to Government Regulation No. 19/1965 (“PP No. 19/1965”), 
Perusahaan Gas Negara (PGN) is a legal entity that has the right to e xecute its 
business independently with the s cope of business covers the gas supply for 
power and industry, primarily to improve the quality o f life of society. 
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PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk Line Of Business: 
Transmission and distribution of natural gas, Ownership Negara Republik 
Indonesia 56,96% Publik 43,04%, date of establishment 13 May 1965,  Legal 
Basis PP No.19/1965, Authorized Capital Rp 7,000,000,000,000 Issued And 
Fully Paid Capital Rp 2,424,150,819,600  
21. PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
PT Bukit Asam (Persero) Tbk tanggal pendirian 2 Maret 
1981,bidang usaha, Sesuai Anggaran Dasar Perseroan Pasal 3, Perseroan 
berusaha dalam bidang pengembangan bahan-bahan galian, terutama 
pertambangan batubara sesuai dengan ketentuan dalam peraturan perundang-
undangan yang berlaku dengan menerapkan prinsip-prinsip Perseroan Terbatas. 
Perseroan melaksanakan kegiatan usaha sebagai berikut: 
a. Mengusahakan pertambangan yang meliputi penyelidikan umum, 
eksplorasi, eksploitasi, pengolahan, pemurnian, pengangkutan dan 
perdagangan bahan-bahan galian terutama batubara. 
b. Mengusahakan pengolahan lebih lanjut atas hasil produksi bahan-bahan 
galian terutama batubara. 
c. Memperdagangkan hasil produksi sehubungan dengan usaha di atas, baik 
hasil sendiri maupun hasil produksi pihak lain, baik di dalam maupun luar 
negeri. 
d. Mengusahakan dan mengoperasikan pelabuhan dan dermaga khusus 
batubara, baik untuk keperluan sendiri maupun keperluan pihak lain. 
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e. Mengusahakan dan mengoperasikan pembangkit listrik tenaga uap, baik 
untuk keperluan sendiri maupun untuk keperluan pihak lain. 
f. Memberikan jasa-jasa konsultasi dan rekayasa dalam bidang yang terkait 
dengan pertambangan batubara beserta hasil-hasil olahannya. 
22.  PT PP (Persero) Tbk 
Perseroan merupakan salah satu perusahaan konstruksi terbesar di 
Indonesia telah berdiri sejak tahun 1953. Dengan pengalaman selama puluhan 
tahun, Perseroan senantiasa meningkatkan kinerja guna memberikan nilai lebih 
bagi seluruh pemangku kepentingan dengan fokus pada pengembangan 6 
(enam) pilar bisnis perusahaan, yakni Konstruksi, EPC, Properti, Peralatan, 
Investasi dan Lain-lain (Pracetak). 
Sepanjang 2014, upaya meningkatkan kinerja dan mendorong 
peningkatan laba, Perseroan melakukan berbagai aksi korporasi seperti akuisisi 
PT PP Dirganeka, akuisisi perusahaan peralatan berat, membukan divisi 
operasi baru (DVO 4), serta mendirikan pabrik pracetak baru di Sadang, Jawa 
Barat. Terbukti, melalui seluruh upaya tersebut, pada 2014, Perseroan sukses 
membukukan pendapatan usaha sebesar Rp 12,43 triliun naik 6,62% 
dibandingkan pada 2013 sebesar Rp11,66 triliun. 
Berdasarkan data BP Konstruksi-Kementerian PU pangsa pasar 
Perseroan pada 2014 tercatat sebesar 4,84% dari pangsa pasar konstruksi 
sebesar Rp 500 triliun. Dengan jumlah pangsa pasar tersebut, menjadikan 
Perseroan sebagai salah satu perusahaan konstruksi terbesar di Indonesia. 
Dengan pangsa pasar tersebut, perseroan berhasil membukukan jumlah laba 
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bersih komprehensif sebesar Rp 532,07 miliar, naik 26,47% dibandingkan pada 
2013 sebesar Rp 420,72 miliar. 
23. PT.Siloam Internasional Hospitals Tbk 
PT Siloam International Hospitals Tbk. (“Perseroan“) mengoperasikan 
jaringan rumah sakit swasta terbesar dengan layanan state-of-the-art terdiri dari 
20 rumah sakit di seluruh Indonesia. Perseroan memulai bisnisnya pada tahun 
1996 dengan nama PT Sentralindo Wirasta. Dimulai dengan empat rumah sakit 
pada tahun 2010, saat ini Perseroan mengelola dan mengoperasikan 20 rumah 
sakit, 7 rumah sakit di Jadebotabek dan 13 rumah sakit yang tersebar di Jawa, 
Sumatera, Kalimantan, Sulawesi dan Bali. Pada tahun 2013, Perseroan telah 
tercatat di Bursa Efek Indonesia sebagai PT Siloam International Hospitals 
Tbk., dengan kode SILO. 
Untuk memenuhi permintaan layanan medis berkelas dunia dari 
kalangan kelas menengah Indonesia yang sedang bertumbuh, Perseroan dengan 
cepat menambah jumlah rumah sakit dan memperluas layanan yang 
ditawarkan, menargetkan lebih dari 50 rumah sakit di lebih dari 30 kota. 
Berkomitmen untuk memberikan pelayanan kesehatan kelas dunia, Siloam 
Hospital berinvestasi dalam peralatan medis terbaru dan menyediakan 12 Cath 
Labs, 14 MRI, CT 22, 1 Gamma Knife, 2 Linear Accelerators, dan 1 Cyclotron 
dalam jaringannya yang terpadu. Investasi di bidang teknologi dan staf medis 
mendukung tujuan strategis untuk dapat menawarkan berbagai pelayanan 
medis spesialis dan umum yang luas termasuk tindakan bedah yang kompleks, 
layanan laboratorium, layanan radiologi dan rontgen, perawatan kesuburan, 
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layanan diagnostik dan darurat. Siloam Hospitals Lippo Village berhasil 
diakreditasi oleh Joint Commission International (JCI) untuk ketiga kalinya 
dan BIMC Nusa Dua diakreditasi oleh Australian Council on Healthcare 
Standards (ACHS) untuk pertama kalinya. 
Pada Desember 2014, Siloam Hospitals memiliki kapasitas 4.806 
tempat tidur, didukung oleh lebih dari 1.900 dokter umum dan 1.500 spesialis 
dengan lebih dari 7.200 perawat, rekanan teknisi kesehatan dan staf pendukung 
yang telah melayani lebih dari 2 juta pasien. Dedikasi Perseroan dalam industri 
kesehatan diakui secara lokal dan internasional. Selama 2014, Perseroan 
menerima beberapa penghargaan, yakni Indonesia Awards Best Practices 2014: 
Indonesia Healthcare Services Provider of the Year dari Frost & Sullivan dan 
penghargaan European Award For Best Practices 2014 dari European Society 
for Quality Research (ESQR). Untuk tahun 2015, Perseroan akan fokus pada 
peningkatan kepuasan pasien dan pertumbuhan bisnis. Pertumbuhan akan 
didorong oleh peningkatan kontribusi dari pembukaan rumah sakit baru dan 
peningkatan kegiatan usaha rumah sakit yang telah dibuka dalam 3-4 tahun 
terakhir menjadi mature hospitals.  
24. PT.Semen Indonesia (Persero) Tbk  
PT Semen Indonesia (Persero) Tbk, sebelumnya bernama PT Semen 
Gresik (Persero) Tbk merupakan perusahaan yang bergerak di bidang industri 
semen. Diresmikan di Gresik pada tanggal 7 Agustus 1957 oleh Presiden RI 
pertama dengan kapasitas terpasang 250.000 ton semen per tahun. Pada tanggal 
8 Juli 1991 saham Semen Gresik tercatat di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek 
73 
 
 
Surabaya (kini menjadi Bursa Efek Indonesia) serta merupakan BUMN 
pertama yang go publik dengan menjual 40 juta lembar saham kepada 
masyarakat. Komposisi pemegang saham pada saat itu:Negara RI 73% dan 
masyarakat 27%. Pada bulan September 1995, Perseroan melakukan 
Penawaran Umum Terbatas I Right IssueI, yang mengubah komposisi 
kepemilikan saham menjadi Negara RI 65% dan masyarakat 35%. 
Pada tanggal 15 September 1995 PT Semen Gresik berkonsolidasi 
dengan PT Semen Padang dan PT Semen Tonasa. Total kapasitas terpasang 
Perseroan saat itu sebesar 8,5 juta ton semen per tahun. Pada tanggal 17 
September 1998, Negara RI melepas kepemilikan sahamnya di Perseroan 
sebesar 14% melalui penawaran terbuka yang dimenangkan oleh Cemex S. A. 
de C. V., perusahaan semen global yang berpusat di Meksiko. Komposisi 
kepemilikan saham berubah menjadi Negara RI 51%, masyarakat 35%, dan 
Cemex 14%. Kemudian tanggal 30 September 1999 komposisi kepemilikan 
saham berubah menjadi: Pemerintah Republik Indonesia 51,01%, masyarakat 
23,46% dan Cemex 25,53%. Pada tanggal 27 Juli 2006 terjadi transaksi 
penjualan saham Cemex Asia Holdings Ltd. kepada Blue Valley Holdings PTE 
Ltd. sehingga komposisi kepemilikan saham berubah menjadi Negara RI 
51,01% Blue Valley Holdings PTE Ltd. 24,90%, dan masyarakat 24,09%. 
Pada akhir Maret 2010, Blue Valley Holdings PTE Ltd, menjual 
seluruh sahamnya melalui private placement, sehingga komposisi pemegang 
saham Perseroan berubah menjadi Pemerintah 51,01% dan publik 48,99%. 
Pada April tahun 2012, Perseroan berhasil menyelesaikan pembangunan pabrik 
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Tuban IV berkapasitas 2,5 juta ton. Setelah menjalani masa commissioning, 
pada bulan Juli 2012 pabrik baru tersebut diserahterimakan, diikuti peresmian 
operasional komersial pada bulan Oktober 2012. Selanjutnya, pada kuartal 
ketiga 2012, Perseroan juga berhasil menyelesaikan pembangunan pabrik 
semen Tonasa V di Sulawesi. Pabrik baru berkapasitas 2,5 juta ton tersebut 
menjalani masa commissioning sejak September 2012, dan ditargetkan mulai 
beroperasi komersial pada kuartal pertama 2013. 
Pada tanggal 18 Desember 2012 Perseroan resmi mengambil alih 70% 
kepemilikan saham Than Long Cement Joint Stock Company (TLCC) dari 
Hanoi General Export-Import Joint Stock Company (Geleximco) di Vietnam, 
berkapasitas 2,3 juta ton. Aksi korporasi ini menjadikan Perseroan tercatat 
sebagai BUMN Multinasional yang pertama di Indonesia. Dengan akuisisi 
TLCC tersebut, hingga akhir 2012, kapasitas desain Perseroan menjadi sebesar 
28,5 juta ton (26,2 juta ton di Indonesia dan 2,3 juta ton di Vietnam) semen per 
tahun. 
Pada tanggal 20 Desember 2012 Perseroan resmi berperan sebagai 
Strategic Holding Company sekaligus merubah nama, dari PT Semen Gresik 
(Persero) Tbk menjadi PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. Pada tangggal 20 
Desember 2013 Perseroan menandatangani akta pendirian Perusahaan 
patungan PT Krakatau Semen Indonesia (KSI) yang akan membangun pabrik 
pengolahan limbah berupa slag powder sebagai bahan baku pembuatan semen. 
Selanjutnya pada tanggal 24 Desember 2013, Perseroan melanjutkan proses 
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Transformasi Korporasi dan memantapkan peran fungsi Strategic Holding 
dengan membentuk anak perusahaan baru PT Semen Gresik. 
25. PT.Summarecon Agung Tbk 
PT Summarecon Agung Tbk (Summarecon) didirikan padatahun 1975 
oleh Bapak Soetjipto Nagaria dan rekan–rekannya untukmembangun dan 
mengembangkan realestat. Dimulai dengan membangun10 hektar lahan di 
kawasan rawarawadi daerah Kelapa Gading, parapendiri Perusahaan berhasil 
mengubahkawasan tersebut menjadi salah satu daerah hunian dan bisnis 
palingbergengsi di Jakarta. Dan seiringberjalannya waktu, Summarecon 
berhasil membangun reputasi sebagai salah satu pengembang properti 
terkemuka di Indonesia, khususnya dalam pengembangan kota terpadu atau 
lebih dikenal dengan ‘township’. Summarecon membangun kota terpadu yang 
mengintegrasikan pengembangan perumahan dengan komersial, yang 
didukung oleh fasilitas yang beragam dan lengkap bagi para penghuninya. 
Dalam tiga dasawarsa terakhir. 
Summarecon telah mengembangkan kemampuan di segala bidang real 
estat: meliputi pengembangan, arsitek, teknik, manajemen proyek dan 
konstruksi, perencanaan tata kota, infrastruktur, teknik desain yang 
berkelanjutan, manajemen kota terpadu, dan manajemen properti ke dalam 
pengembangan kota terpadu kami. Kombinasi dari pengetahuan, ketrampilan, 
karyawan yang berdedikasi dan komitmen kepada pelanggan serta pemasok, 
Summarecon dikenal atas keandalannya, keahliannya dan kemampuannya 
dalam melaksanakan dan menyelesaikan proyek pengembangan properti di 
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wilayah Jakarta dan sekitarnya. Unit bisnis Summarecon saat ini 
dikelompokkan berdasar tiga aktivitas yang berbeda, yaitu : 
a. Pengembangan Properti 
b. Investasi dan Manajemen Properti 
c. Rekreasi dan Hospitality, dan Lainnya 
26.  PT.Sawit Sumbermas Sarana Tbk 
PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk didirikan di Pangkalan Bun, 
Kalimantan Tengah pada tanggal 22 November 1995. Sejalan dengan 
pertumbuhan usaha dan komitmennya untuk menjadi perusahaan berkelas 
dunia, Perseroan melaksanakan Penawaran Umum Saham Perdana (Initial 
Public Offering/IPO) pada tanggal 12 Desember 2013 dan mencatatkan 
sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI).Dalam menjalankan kegiatan 
usahanya yang terintegrasi tersebut, Perseroan mengelola sebelas perkebunan 
kelapa sawit, empat Pabrik Kelapa Sawit (PKS) dan satu pabrik pengolahan 
inti sawit (PK). 
Melalui penerapan pengelolaan perkebunan yang berlandaskan praktik 
bisnis terbaik, Perseroan berkomitmen untuk mendorong pertumbuhan bisnis 
yang berkesinambungan, dan juga kelestarian lingkungan dan pemberdayaan 
masyarakat. Didukung sumber daya manusia yang kompeten, proses bisnis 
efektif, dan inovasi unggulan, Perseroan optimis mampu mewujudkan visinya 
menjadi perusahaan perkebunan berkelas dunia sekaligus menciptakan nilai 
tambah bagi seluruh pemangku kepentingan. kronologis pencatatan saham 
perseroan melaksanakan Penawaran Umum Saham Perdana (Initial Public 
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Offering/ IPO) pada tanggal 12 Desember 2013. Perseroan menerbitkan 
1.500.000.000 (satu miliar lima ratus juta) lembar saham baru atau kepemilikan 
15,7% (lima belas koma tujuh persen) dengan harga penawaran sebesar Rp 
670. Per 31 Desember 2014, sejumlah 9.525.000.000 saham Perseroan dengan 
nilai nominal Rp100 per saham, tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI), 
dengan jumlah pemegang saham melebihi 1.800.   
27. PT.Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk  
Telkom adalah Badan Usaha Milik Negara (“BUMN”) yang bergerak di 
bidang jasa  layanan jasa dan jaringan telekomunikasi di Indonesia. Pemegang 
saham mayoritas  Perseroan adalah Pemerintah Republik Indonesia sebesar 
52,56% sedangkan 47,44%  sisanya dikuasai oleh publik. Saham Perseroan 
diperdagangkan di BEI dan NYSE. Kami terus berinovasi serta membangun 
sinergi seluruh produk, layanan,  dan solusi melalui seluruh entitas anak kami. 
Kami memperkuat organisasi dengan pembentukan Board of Executive  
(“BoE”). 
BoE mewadahi mekanisme parenting terhadap entitas anak dengan  
mengelompokkan entitas anak dalam empat kategori, yaitu bisnis seluler,  
media, infrastruktur, dan internasional. Bisnis seluler dipimpin PT 
Telekomunikasi  Indonesia Selular (“Telkomsel”), bisnis media dipimpin PT 
Multimedia Nusantara(“TelkomMetra”) bisnis infrastruktur berada dalam 
koordinasi PT Infrastruktur Telekomunikasi Indonesia (“TelkomInfra”), 
sedangkan bisnis internasional dikendalikan oleh PT Telekomunikasi Indonesia 
International  (“Telin”). 
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28.  PT.United Tractors Tbk   
PT United Tractors Tbk (“United Tractors” atau “UT”) adalah 
perusahaan terdepan dan ternama di Indonesia dengan pengalaman selama 
empat dekade dalam distribusi penjualan alat-alat berat berkualitas yang 
mendukung jalannya roda usaha dan perindustrian di Indonesia. Di samping 
itu, United Tractors memberikan jasa kontrak penambangan bagi para pemilik 
tambang selain turut berperan menjadi produsen batu bara dalam negeri guna 
memenuhi banyaknya permintaan suplai batu bara sebagai sumber energi. 
Didirikan pada 1972 sebagai distributor alat berat dengan hak tunggal distribusi 
produk Komatsu di Indonesia, selama empat dekade United Tractors semakin 
memperluas jangkauan usaha dan berkembang pesat. Produk-produk yang 
ditawarkan berasal dari merek ternama dunia, yaitu Komatsu, UD Trucks, 
Scania, Bomag dan Tadano. 
Pada 19 September 1989, United Tractors melakukan sebuah 
pencapaian penting dengan mencatatkan Perseroan di Bursa Efek Jakarta dan 
Bursa Efek Surabaya, dengan PT Astra International Tbk sebagai pemegang 
saham terbesar. Dengan menjadi perusahaan terbuka, United Tractors 
menunjukkan komitmen dalam mewujudkan visi menjadi perusahaan kelas 
dunia berbasis solusi. Dalam penyediaan produk dan jasa melalui tiga lini 
bisnis, yaitu Mesin Konstruksi, Kontrak Penambangan dan Pertambangan Batu 
Bara, United Tractors didukung oleh jaringan luas 19 kantor cabang, 22 site 
support, 11 kantor perwakilan dan 14 kantor pendukung diseluruh Indonesia 
yang selalu siap dan berpengalaman dalam memberikan bantuan dan solusi 
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bagi seluruh pelanggan. Tersedia juga layanan pelanggan nonstop 24/7 (24 jam 
sehari 7 hari seminggu) dan layanan telesales melalui UT Call 500072.  
29. PT.Unilever IndonesiaTbk 
PT Unilever Indonesia Tbk telah beroperasi sejak tahun 1933 dan 
menjadi salah satu perusahaan Fast Moving Consumer Goods (FMCG) 
terkemuka di Indonesia. Rangkaian produk Perseroan mencakup produk Home 
and Personal Care serta Foods and Refreshment ditandai dengan brandbrand 
terpercaya dan ternama di dunia, antara lain Wall’s, Lifebuoy, Vaseline, 
Pepsodent, Lux, Pond’s, Sunlight, Rinso, Blue Band, Royco, Dove, Rexona, 
Clear, dan lain-lain. Unilever Indonesia ‘go public’ pada tahun 1982 dan 
hingga kinisahamnya terus aktif diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia. 
30.  PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk  
Sejarah berdirinya PT Wijaya Karya (Persero) (WIKA) tak bisa 
dipisahkan dari sejarah pembangunan Indonesia setelahkemerdekaan. 
Perusahaan ini adalah hasil nasionalisasi perusahaan Belanda, Naamloze 
Vennotschap Technische Handel Maatschappij enBouwbedijf Vis en Co atau 
NV Vis en Co, pada 11 Maret 1960. Lahir dengan nama Perusahaan Negara 
Bangunan Widjaja Karja, WIKA mengawali usahanya dengan membangun 
instalasi listrik dan pipa air. WIKA memiliki kontribusi dalam pembangunan 
infrastruktur yang menjadi ikon nasional hingga saat ini. Satu di antaranya 
adalah berperan dalam pembangunan Gelanggang Olah Raga Bung Karno. 
Kemudian WIKA berkembang menjadi pemborong pemasangan jaringan 
listrik tegangan rendah, menengah, dan tinggi. Pada awal 1970-an, usahanya 
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diperluas menjadi perusahaan kontraktor sipil dan bangunan perumahan. 
Perkembangannya kian positif tatkala perusahaan berubah status menjadi 
Perseroan terbatas (Persero) pada 20 Desember 1972. WIKA pun melaju 
menjadi menjadi kontraktor konstruksi dengan menangani berbagai proyek 
penting seperti pemasangan jaringan listrik di PLTA Asahan, dan proyek 
irigasi Jatiluhur. WIKA tak pernah berhenti berinovasi. Pelan tapi pasti WIKA 
berubah menjadi perusahaan infrastruktur yang terintegrasi. Agar kepak sayap 
bisnis bisa lebih tinggi, sejumlah anak perusahaan pun dibentuk seperti WIKA 
Beton, WIKA Intrade, dan WIKA Realty. Keberhasilan WIKA untuk terus 
bertumbuh semakin mendapat pengakuan berbagai pihak. Hal ini tercermin 
dari keberhasilan penawaran saham perdana (initial public offering/IPO) 
WIKA pada 27 Oktober 2007 di Bursa Efek Indonesia. 
Ketika itu WIKA melepas 28,46 persen sahamnya ke publik, sisanya 
masih dipegang pemerintah Republik Indonesia. Sejak 31 Desember 2012, 
saham yang dilepas ke publik meningkat menjadi 35 persen. Dari sejumlah 
saham yang dijual tersebut, karyawan WIKA juga berkesempatan memilikinya 
melalui Employee/Management Stock Option Program (E/MSOP), dan 
Employee Stock Allocation (ESA). Berkat perolehan dana segar hasil IPO 
tersebut WIKA menjadi lebih leluasa berinovasi untuk lebih tumbuh dan 
berkembang. Posisinya menjadi lebih kuat dalam menghadapi 
guncangan,bahkan saat terjadi krisis global yang dampaknya meluas di dalam 
negeri. Selain itu, WIKA pun mampu memperluas operasinya ke luar negeri. 
WIKA juga terus mengembangkan kemampuan Engineering, Procurement and 
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Construction(EPC).Setiap ada kesempatan untuk berinvestasi dan 
mengembangkan sejumlah proyek infrastruktur, WIKA tak pernah 
melewatkannya termasuk menggarap proyek pemerintah yang mendapat 
pendanaan Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN), maupun 
Anggaran Pendapatan dan Belanja Daerah (APBD). Salah satu proyek 
infrastruktur penting yang turut dikerjakan WIKA adalah Jembatan Suramadu. 
Masyarakat kian hari kian merasakan manfaat dari jembatan yang 
menghubungkan Jawa dan Madura ini. Guna menghadapi perubahan dunia 
yang lebih mengglobal, pada tahun 2010, WIKA menyiapkan VISI 
2020.Dengan visi tersebut WIKA ingin menjadi salah satu perusahaan EPC 
dan investasi terintegrasi terbaik di Asia Tenggara. Visi ini diyakini dapat 
membawa WIKA mencapai pertumbuhan yang lebih optimal, sehat, dan 
berkelanjutan. Sejumlah proyek pembangkit listrik besar berhasildituntaskan 
WIKA sepanjang tahun 2012, yakni: Pembangkit ListrikTenaga Gas Borang, 
60MW, Pembangkit Listrik Tenaga Mesin Gas Rengat, 21MW, Pembangkit 
Listrik Tenaga Diesel Ambon, 34MW. Pada 2013 WIKA mendirikan usaha 
patungan PT Prima Terminal Peti Kemas bersama PT Pelindo I (Persero) dan 
PT Hutama Karya (Persero), mengakuisisi saham PT Sarana Karya (Persero) 
(“SAKA”) yang sebelumnya dimiliki oleh Pemerintah Republik Indonesia, 
mendirikan usaha patungan PT WIKA Kobe dan PT WIKA Krakatau Beton 
melalui Entitas Anak WIKA Beton, dan melakukan buyback saham sebanyak 
6.018.500 saham dengan harga perolehan rata-rata Rp1.706,77,-WIKA 2014 
dengan cara pandang baru, WIKA membagi ulang segmen bisnisnya menjadi 5 
82 
 
pilar yakni: Industri, Infrastruktur & Gedung, Energi & Industrial Plant, Realty 
& Property, dan Investasi. Dengan segmentasi seperti ini diharapkan kinerja 
WIKA akan lebih solid guna mewujudkan “operational for the best results” 
melalui peningkatan kualitas produk, anggaran yang lebih efisien serta waktu 
penyelesaian proyek yang lebih cepat. Berkat memperoleh kontrak-kontrak 
baru di bidang pembangkit listrik dan migas Wika makin memantapkan diri 
menjadi salah satu pemain di industri tersebut. 
B.  Hasil Pembahasan Penelitian 
1. Perhitungan Variabel Independen 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan 
Economic Value Added (EVA). Menurut Rudianto (2006), Economic Value Added 
(EVA) adalah metoda manajemen keuangan untuk mengukur laba ekonomi dalam 
suatu perusahaan yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat tercipta 
manakala perusahaan mampu memenuhi semua biaya operasi dan biaya modal. 
Suatu perusahaan dapat dikatakan meningkatkan kekayaan pemegang sahamnya 
bila tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih besar daripada biaya modal. EVA 
merupakan selisih antara net operating after tax (NOPAT) dengan biaya–biaya 
atas modal yang diinvestasikan (capital charge),Rumus yang digunankan dalam 
perhitungan ini yaitu : 
 
Langkah –langkah perhitungan Economic Value Added (EVA)  
17. Nopat    = Laba bersih + biaya bunga   
18. (KD*)                    = 𝑘𝑑 =
biaya bunga
hutang 
 
19.  (ke)                       = 𝑘𝑒   =
laba bersih setelah pajak 
modal sendiri 
 𝑥 100 % 
20. Struktur modal      = 𝑤𝑑 =
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 
aset 
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                              = 𝑤𝑒  =
 ekuitas
aset  
 
21. WACC  = WACC=[(Kd*Wd)+(Ke X  We)]  
22.   IC  =  Asset-Non interest liabilitas  
23. COC  = WACC X  IC  
24. EVA  = NOPAT – COC   
Hasil perhitungan Economic Value Added sebagai berikut : 
 
Tabel 4.1 
Hasil Perhitungan EVA 
NO KODE NAMA PERUSAHAAN EVA 
1 
AALI PT.Astra Agro Lestari Tbk 123.446,000 
2 
ADRO PT.Andaro Energy Tbk 153.554,070 
3 
AKRA PT.AKR Corporindo Tbk 744.214767,370 
4 ANTM PT.Aneka Tambang (Persero) Tbk 203.102.602,200 
5 
ASII PT.Astra International Tbk -9.702.024.200,000 
6 
ASRI PT.Alam Sutera Realty Tbk -55.248.763,900  
7 
BMTR  PT.Global Mediacom  Tbk -118.580.580,000  
8 
BSDE PT.Bumi Serpong Damai Tbk -123.975.799.120,670  
9 
CPIN PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk -2.516.582.547,000  
10 
ICBP  PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk  -32.328.306.010,000  
11 
INCO  PT.Vale Indonesia Tbk  -1.791.868,460  
12 
INDF PT.Indofood Sukses Makmur Tbk  -3.373.601.982,000  
13 
INTP  PT.Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  -1.366.867.439,000  
14 
ITMG  PT.Indo Tambang Raya Megah Tbk  -54.107.302,000  
15 
KLBF PT.Kalbe Farma Tbk  -2.465.000,000  
16 
LPKR  PT.Lippo Karawaci Tbk  -4.733.095.319,940  
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Lanjutan tabel... 
17 
LSIP  PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk -884.614.404,000  
18 
MNCN  PT.Media Nusantara Citra Tbk  -54.607.104,000  
19 
MPPA PT.Matahari Putra Prima Tbk -71.328.034,000  
20 
PGAS PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk -19.705.648.215.055,600 
21 
PTBA  PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) 
Tbk  -861.338.443,000  
22 
PTPP PT PP (Persero) Tbk -138.536.867,800 
23 
SILO  PT.Siloam Internasional Hospitals Tbk  -402.997.264,010  
24 
SMGR PT.Semen Indonesia (Persero) Tbk  -5.096.283.313,540  
25 
SMRA PT.Summarecon Agung Tbk  -133.519.193,970  
26 
SSMS PT.Sawit Sumbermas Sarana Tbk  -51.118.030,690 
27 
TLKM  PT.Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk  -28.870.957.000,000  
28 
UNTR  PT.United Tractors Tbk -20.346.278.146,000 
29 
UNVR PT.Unilever IndonesiaTbk  -963.941.410,000  
30 
WIKA PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk 486.059,220 
  
2. Perhitungan Variabel Dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel 
independen. Variabel terikat (dependent variable) dalam penelitian ini adalah 
return saham yaitu selisih laba (rugi) yang dialami oleh pemegang saham karena 
harga saham sekarang relatif lebih tinggi (rendah) dibandingkan harga saham 
sebelumnya. 
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Rumus yang digunakan untuk mendapatkan return saham yaitu : 
 
 
 
Keterangan: 
Ri     : return saham i pada periode t 
Pt      : harga saham yang tercermin dalam indeks harga saham pada periode t 
P t-1 : harga saham yang tercermin dalam indeks harga saham pada periode 
 sebelumnya (t-1). 
 Hasil perhitungan return saham sebagai berikut : 
Tabel 4.2 
Hasil Perhitungan Return Ssaham 
NO KODE NAMA PERUSAHAAN RS  
1 AALI PT.Astra Agro Lestari Tbk 7,557 
2 ADRO PT.Andaro Energy Tbk 8,198 
3 
AKRA PT.AKR Corporindo Tbk 1,000 
4 
ANTM PT.Aneka Tambang (Persero) Tbk 1,084 
5 
ASII PT.Astra International Tbk 0,012 
6 
ASRI PT.Alam Sutera Realty Tbk 5,089 
7 
BMTR  PT.Global Mediacom  Tbk 0,104 
8 
BSDE PT.Bumi Serpong Damai Tbk 1,837 
9 
CPIN PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk 6,101 
10 
ICBP  PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 1,715 
11 
INCO  PT.Vale Indonesia Tbk 1,006 
12 
INDF PT.Indofood Sukses Makmur Tbk 1,139 
 
Ri =
𝑝𝑡−𝑝𝑡−1
𝑝𝑡−1
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Lanjutan tabel... 
13 INTP  PT.Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 5,433 
14 
ITMG  PT.Indo Tambang Raya Megah Tbk 1,565 
15 
KLBF PT.Kalbe Farma Tbk 2,133 
16 
LPKR  PT.Lippo Karawaci Tbk 4,333 
17 
LSIP  PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk 1,466 
18 
MNCN  PT.Media Nusantara Citra Tbk 0,013 
19 
MPPA PT.Matahari Putra Prima Tbk 1,859 
20 
PGAS PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 0,007 
21 
PTBA  PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 8,680 
22 
PTPP PT PP (Persero) Tbk 2,065 
23 
SILO  PT.Siloam Internasional Hospitals Tbk 8,650 
24 
SMGR PT.Semen Indonesia (Persero) Tbk 1,686 
25 
SMRA PT.Summarecon Agung Tbk 6,932 
26 
SSMS PT.Sawit Sumbermas Sarana Tbk 1,050 
27 
TLKM  PT.Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 0,198 
28 
UNTR  PT.United Tractors Tbk 1,072 
29 
UNVR PT.Unilever IndonesiaTbk 4,106 
30 
WIKA PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk 6,002 
  
C. Hasil Analisis Data dan Pengujian Hipotesis 
1. Analisis Regresi Linear Sederhana  
 Analisis regresi linear sederhana  digunakan untuk mendapatkan koefisien  
regresi yang akan menentukan apakah hipotesis yang dibuat akan diterima atau 
ditolak. 
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Tabel 4.3 
Analisis Regresi Linear Sederhana 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 3,177 ,529  6,000 ,000 
EVA 1,618E-013 ,000 ,203 1,099 ,281 
a. Dependent Variable: RS 
 
 Atas dasar hasil analisis regresi dengan menggunakan sebesar 5%  
diperoleh persamaan sebagai berikut: 
?̂? = 𝑎 + 𝑏𝑋 + e 
Return Saham  = 3,177 + 1,618 EVA + 0,529 
1) Nilai konstanta sebesar 3,177 artinya jika EVA = 0  atau tetap, maka nilai dari 
Return Saham perusahaan yang listing di JII selama tahun 2014 adalah 3,177.  
2) Nilai koefisien EVA untuk variabel X sebesar 1,618. Artinya setiap 
peningkatan EVA sebasar satu satuan maka variabel Y Return Saham akan 
naik sebesar 1,618 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model 
regresi adalah tetap. 
2. Uji Koefisien Korelasi (R) 
 Nilai koefisien determinasi yang ditunjukkan dengan nilai R Square, Dari 
model regresi digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel 
bebas (independen) dalam menerangkan variabel terikat (dependen). 
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Tabel 4.4 
Uji Koefisien Korelasi  (R) 
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,203a ,041 ,007 2,85013 
a. Predictors: (Constant), EVA 
  
 Berdasarkan tebel 4.4 di atas nilai R adalah 0,203 menurut pedoman 
interpretasi koefisien korelasi, angka ini termasuk kedalam kategori korelasi yang 
“kuat” karena berada pada interval 0,60 – 0,799.  
Nilai koefisien korelasi yang ditunjukkan dengan nilai R Square, Nilai R 
Square dari model regresi digunakan untuk mengetahui seberapa besar 
kemampuan variabel bebas (independent) dalam menerangkan variabel terikat 
(dependent). Dari tabel di atas diketahui bahwa nilai R square sebesar 0,041, hal 
ini berarti bahwa 4,1% return saham dapat dijelaskan oleh variasi variabel 
independen yaitu Economic Value Added sisanya sebesar 95,9% (100% - 4,1%) 
dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model 
penelitian ini. 
 
3. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji t) 
 Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variabel-variabel bebas dalam 
model regresi berpengaruh secara individu terhadap variabel terikat, Untuk 
menentukan apakah hipotesis diterima atau ditolak. 
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Tabel 4.5 
                                                   Hasil Uji Parsial 
 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 3,177 ,529  6,000 ,000 
EVA 1,618E-013 ,000 ,203 1,099 ,281 
a. Dependent Variable: RS 
 
Tabel 4.5 menunjukkan EVA signifikansi sebesar 0,281, dengan kofisien 
regresi 1,099. Hal tersebut menunjukkan EVA tidak berpengaruh terhadap Return 
Saham  (α=5%). Hasil ini menunjukkan bahwa semakin rendah nilai  Economic 
Value Added Maka Return Saham juga akan semakin rendah. 
D. Pembahasan Hipotesis 
Berdasarkan Tabel 4.5 tersebut menunjukkan EVA signifikansi sebesar 
0,281 dengan kofisien regresi 1,099. Hal tersebut menunjukkan EVA tidak 
berpengaruh terhadap Return Saham (α=5%). Hasil ini menunjukkan bahwa 
semakin rendah  EVA maka Return Saham  juga akan semakin rendah. Hasil 
penelitian ini tidak mendukung H1 yang menyatakan bahwa EVA berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap return saham. Sebaliknya, penelitian ini 
mendukung hasil penelitian Utfah Arifah yang menyatakan bahwa EVA tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hal ini dikarenakan perhitungan 
EVA masih mendasarkan pada laporan keuangan yang kemungkinan dapat 
direkayasa pembukuannya untuk mendapatkan EVA yang positif. Dengan 
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demikian maka EVA juga belum bisa menjadi alat ukur yang sesuai untuk menilai 
kinerja perusahaan dan manajemen perusahaan. Sehingga EVA positif tidak 
menjamin perusahaan meningkatkan return saham. Dalam Al-Quran surat 
Lukman : 34 Allah secara tegas menyatakan bahwa tiada seorang-pun yang dapat 
mengetahui apa yang akan diperbuat dan diusahakannya, serta peristiwa yang 
akan terjadi pada esok hari. Sehingga dengan ajaran tersebut seluruh manusia 
diperintahkan melakukan investasi (invest sebagai kata dasar dari investment 
memiliki arti menanam) sebagai bekal dunia dan akhirat.  
  نِإ  ه  للّٱ   ههدنِعۥ   مۡلِع ِةهعا سلٱ   ل ِ زهن ي هو هثۡيهغۡلٱ  ِيف ا هم  مهلۡعهي هو  ِما هحۡرهۡلۡٱ  يِرۡدهت ا هم هو
  نِإ 
ُۚ تو  مهت ٖضۡرهأ ِ  يه ِأب ُۢ سۡفهن يِرۡدهت ا هم هو  اٗدهغ  بِسۡكهت اهذا  م ٞسۡفهن ه  للّٱ  ُۢ ريِب هخ ٌميِلهع
٤٣  
Terjemahan : 
“Sesungguhnya Allah, hanya pada sisi-Nya sajalah pengetahuan tentang 
hari Kiamat; dan Dia-lah yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada 
dalam rahim. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa 
yang akan diusahakannya besok. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui di 
bumi mana Dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha mengetahui lagi Maha 
Mengenal.” (QS. Luqman : 34). 
 
Selain itu dalam  Islam juga menganjurkan kepada umatnya untuk mencari 
penghidupan sebanyak mungkin demi kesejahteraan hidupnya didunia 
sebagaimana tertuang di dalam al-Qur’an surah Al-Jumu’ah ayat 10: 
اهِذإهف  ِتهيِض ق  ةٰوهل  صلٱ  هف  او  رِشهتنٱ  ِيف ِضۡرهۡلۡٱ  هو  او غهتۡبٱ  ۡضهف نِم ِل ِ  للّٱ 
 هو  او  ر كۡذٱ  ه  للّٱ  هنو  حِلۡف ت ۡم ك لهع ل اٗريِث هك٠١  
 
Terjemahan : 
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“Apabila telah ditunaikan shalat, maka bertebaranlah kamu di muka 
bumi; dan carilah karunia Allah dan ingatlah Allah banyak-banyak supaya kamu 
beruntung.” ( QS. Jumu’ah :10) 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
BAB V 
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  PENUTUP 
A. Kesimpulan 
Penelitian ini pengungkapan Economic Value Added (EVA) tidak 
berpengaruh terhadap return saham. Sementara itu kenaikan atau penurunan EVA 
tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index periode 2014. Hal ini dikarenakan perhitungan EVA masih 
mendasarkan pada laporan keuangan yang kemungkinan dapat direkayasa 
pembukuannya untuk mendapatkan EVA yang positif. Dengan demikian maka 
EVA juga belum bisa menjadi alat ukur yang sesuai untuk menilai kinerja 
perusahaan dan manajemen perusahaan. Sehingga EVA positif tidak menjamin 
perusahaan meningkatkan return saham. 
B. Implikasi penelitian 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan dan saran yang diberikan 
peneliti yaitu sebagai berikut: 
1. Keterbatasan pertama yaitu penelitian ini hanya meneleliti laporan 
keuangan periode 2014 pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta 
Islam Indeks (JII). Penelitian selanjutnya diharapkan dapat 
menggunakan lebih banyak  sampel. 
2. Faktor  kedua yaitu faktor yang diteliti hanya pada perusahaan yang 
tergabung dalam Jakarta Islam Indeks. Peneliti selanjutnya di harapakan 
mengambil sampel yang diluar perusahaan yang tergabung dalam 
jakarta islam indeks ( JII). 
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3. Bagi peneliti berikutnya diharapakan menambah jumlah variabel yang 
diprediksi akan berpengaruh terhadap return saham karena variabel 
independen dalam penelitian ini hanya menjelaskan 4,1% variabel 
dependen dan selebihnya dijelaskan oleh variabel lain di luar normal. 
4. Penelitian dan pengujian nilai tambah ekonomi (EVA) harus terus 
dilakukan karena adanya inkonsistensi yang berkelanjutan dari 
penelitian sebelumnya dan inilah yang menjadi salah satu alasan bagi 
penulis saat ini untuk meneliti hal tersebut. 
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L 
A 
M 
P 
I 
R 
A 
N 
(Pt - Pt-1)
Pt-1
(132.090 - 132.089)
132,089
(1.219.813 -1.219.812 )
1,219,812
(6.000.000 -5.999.999 )
5,999,999
(953.845.975 - 953.845.974)
953,845,974
(474.000.000 - 479.999.999)
479,999,999
(1.964.941.189- 1.964.941.188)
1,964,941,188
(14.198.613.922- 14.052.702.049)
14,052,702,049
(18.371.846.392 - 17.496.990.591)
17,496,990,591
(16.390.000.000 - 16.389.999.999)
16,389,999,999
(5.830.954.000 - 5.830.953.999)
5,830,953,999
(9.936.338.720 - 9.936.338.719)
9,936,338,719
(8.780.426.500 -8.780.426.499)
8,780,426,499
(1.840.616 - 1.840.615)
1,840,615
(63.892 - 63.891)
63,891
(46.875.122.110 -46.875.122.109)
46,875,122,109
(23.077.689.619 - 23.077.689.618)
23,077,689,618
(6.822.863.965 -6.822.863.964)
6,822,863,964
(1.427.609 - 1.409.945)
1,409,945
(5.377.962.800 - 5.377.962.799 )
5,377,962,799
(344.018.831 - 344.018.830)
344,018,830
(1.152.066 - 1.152.065)
1,152,065
(484.243.650.000 - 484.243.649.999)
484,243,649,999
(115.610.000.000 - 115.609.999.999)
115,609,999,999
NO = RETURN SAHAMNAMA PERUSAHAAN 
= 7,557AALI1
2 ADRO = 8,198
3 AKRA = 1,000
4 ANTM = 1,048
5 ASII = 0,012
6 ASRI = 5,089
7 BMTR = 0,104
8 BSDE = 1,837
9 CPIN = 6,101
10 ICBP = 1,715
11 INCO = 1,006
12 INDF = 1,139
13 INTP = 5,433
14 ITMG = 1,565
15 KLBF = 2,133
16 LPKR = 4,333
17 LSIP = 1,466
18 MNCN = 0,013
19 MPPA = 1,859
20 PGAS = 0,007
21 PTBA = 8,680
22 PTPP = 2,065
23 SILO = 8,650
PERHITUNGAN RETURN SAHAM 
(593.152.000 - 593.151.999)
593,151,999
(1.442.678.168 - 1.442.678.167)
1,442,678,167
(952.500.000 - 952.499.999)
952,499,999
(5.040 - 5.039)
5,039
(932.534 - 932.533)
932,533
(701.000 - 633.999)
633,999
(614.922.500 - 613.996.799)
613,996,799
24 SMGR = 1,686
25 SMRA = 6,932
30 WIKA = 6,002
28 UNTR = 1,072
29 UNVR = 4,106
26 SMSS = 1,050
27 TLKM = 0,198
tahap ke 2 tahap ke 3 tahap ke 4 tahap ke 5
NAMA BIAYA BUNGA HUTANG EKUITAS LABA BERSIH
PERUSAHAAN HUTANG ASET ASET MODAL SENDIRI
22,706 6,720,843 11,837,486 2,584,645
6,720,843 18,558,329 18,558,329 787,372
3,098 3,155,500 3,258,148 150,523
3,155,500 2,615,232 2,615,232 6,153,846
4,581,553 8,385,157,113 5,961,182,563 739,600,000,000
8,385,157,113 5,354,600,827 5,354,600,827 7,500,000,000
375,755,378 10,114,640,953 11,929,561,267 11,929,535,109
10,114,640,953 22,044,202,220 22,044,202,220 37,999,999,999
234 115,705 120,324 95,611
115,705 236,029 236,029 600,000
3,084,266 10,553,173,020 6,371,193,934 6,188,074,625
10,553,173,020 16,924,366,954 16,924,366,954 24,000,000,000
16,646 313,525 15,874,525 486,177
313,525 2,121,912 2,121,912 5,575,000
375,505,078,295 9,611,295,391,295 18,473,430,005,417 3,996,463,893,465
9,611,295,391,295 28,134,725,397,393 28,134,725,397,393 40,000,000,000
161 9,919,150 10,943,289 1,746,795
9,919,150 20,862,439 20,862,439 400,000
212,539 9,870,264 15,039,947 2,522
9,870,264 24,910,211 24,910,211 750,000
811 548,837 1,785,353 171,146
548,837 2,334,190 2,334,190 3,057,335
2,662,911 44,710,509 4,812,618 4,812,618
44,710,509 85,938,885 85,938,885 3,000,000
45,846 4,100,172 24,784,801 5,153,776
4,100,172 28,884,973 28,884,973 8,000,000
2,275 408,724 898,624 202,493
408,724 1,307,348 1,307,348 230,769
99,055,427 2,607,556,689,283 8,499,957,965,575 2,129,215,450,082
2,607,556,689,283 12,425,032,367,729 12,425,032,367,729 85,000,000,000
186,911,542 20,114,771,650,490 17,646,449,043,205 299,883,861,857
20,114,771,650,490 37,761,220,693,695 37,761,220,693,695 64,000,000,000
841,978 1,436,312 7,218,834 918,566
1,436,312 8,655,146 8,655,146 800,000
429 4,215,820 9,393,213 486,177 X 100 % = 8,5
4,215,820 13,609,033 13,609,033 5,700,000
17,077 2,978,608 2,848,686 554,017
2,978,608 5,827,294 5,827,294 1,080,000
9,808,334 3,252,426,584 2,963,069,775 748,284,082
3,252,426,584 6,215,496,359 6,215,496,359 538,461,538
X 100 % = 2,446 (0,001 X 1,207) + (1,246 X 2,446) = 3,049
AKRA = 0,001 = 1,566 X 100 % = 9861,333 (0,001X 1.566) + (1,113 X 9861,333 ) = 10975,666
NO
AALI1 = 0,003 = 0,362 X 100 % = 328,262 (0,003 X 0,362) + (0,638 X 328,262) = 209,432= 0,638
= KD = WD = WE  X 100%  = KE (KD X WD) + (WE X KE) = WACC  
2
3
4
5
6
7
ADRO = 0,001 = 1,207
8
9
ANTM = 0,037 = 0,459
BSDE = 0,039 = 0,343
X 100 % = 31,394
ASRI = 0,0003 = 0,624 X 100 % = 25,495 (0,0003 X 0.624) + (0,376 X 25, 495) = 9,586
BMTR = 0,053 = 0,148 X 100 % = 8,721 (0,053 X 0.148) + (7,481 X 8, 721) = 65,25
(0,037 X 0.459) + (0,541 X 31, 394) = 17,001
ASII = 0,002 = 0,490 X 100 % = 159,352 (0,002 X 0.490) + (0,510 X 159, 352) = 81,271
= 0,376
= 7,481
X 100 % = 9.991,160 (0,039 X 0.343) + (0,657 X 9.991, 160) = 6.577,569
CPIN = 1,623 = 0,475 X 100 % = 436,699 (1,623 X 0.475) + (0,525 X 436,699) = 230,038
ICBP = 0,022 = 0,396 X 100 % = 3,363 (0,022 X 0,396) + (0,604 X 3, 363) = 211,837
INCO = 0,002 = 0,235 X 100 % = 5597,882 (0,002 X 0,362) + (0,765 X 5597,882) = 1,099
INDF = 0,060 = 0,520 X 100 % = 160,421 (0,060 X 0.520) + (0,480 X 160, 421) = 77,033
INTP = 0,011 = 0,142 X 100 % = 64,4 (0,011 X 0,142) + (0,858 X 64,4) = 55,257
X 100 % = 468,569 (9,292 X 5,334) + (0,467 X 468, 569) = 268,385
LSIP = 0,586 = 0,166 X 100 % = 114,8 (0,586 X 0,166) + (0,834 X 114, 8) = 109,961
ITMG = 0,006 = 0,313 X 100 % = 87,747 (0,006 X 0.313) + (0,687 X 87, 747) = 60,284
KLBF = 3,799 = 0,210 X 100 % = 2505 (3,799 X 0,210) + (0,684 X 2505) = 2511,21
MNCN = 0,001 = 0,310 (0,001 X 0.310) + (0,690 X 8,5) = 5,865
MPPA = 0,006 = 0,511 X 100 % = 51,3 (0,006 X 0.511) + (0,489 X 51,3) = 25,089
10
11
12
13
14
PGAS = 0,003 = 0,523 X 100 % = 13896,704 (0,003 X 0,523) + (0,477 X 13896,704) = 6.628,730
15
16
17
18
19
20
LPKR = 9,292 = 5,334
PERHITUNGAN WACC
= 0,477
= 0,687
= 0,684
= 0,467
= 0,834
= 0,690
= 0,489
= 0,657
= 0,525
= 0,604
=0,765
= 0,480
= 0,858
= 1,246
= 1,113
= 0,541
= 0,510
16,679 6,141,181 8,670,842 2,123,653
6,141,181 14,812,023 14,812,023 7,999,999
4,492,113,765 12,221,594,675,479 2,390,270,175,491 532,065,270,922
12,221,594,675,479 14,611,864,850,970 14,611,864,850,970 15,000,000,000
31,018,102,587 1,190,416,960,144 1,653,668,551,960 1,653,668,551,960
1,190,416,960,144 2,844,085,512,104 2,844,085,512,104 4,000,000,000
48,708,665 9,312,214,091 25,002,451,936 5,587,345,791
9,312,214,091 34,314,666,027 34,314,666,027 2,000,000,000
251,687,816 9,386,842,550 5,992,636,444 1,387,516,904
9,386,842,550 15,379,478,998 15,379,478,998 2,500,000,000
25,000,000 1,028,285,900 3,004,599,513 737,829,936
1,028,285,900 4,032,885,413 4,032,885,413 3,210,000,000
1,911 54,770 86,125 21,471
54,770 140,895 140,895 3,999
185,334 21,715,297 38,576,734 4,923,458
21,715,297 60,292,031 60,292,031 600,000
80,379 9,093,518 4,254,670 5,352,625
9,093,518 13,348,188 13,348,188 763,000
19,351,050 10,936,403,458 4,978,758,224 750,795,820
10,936,403,458 15,915,161,682 15,915,161,682 1,600,000,000
X 100 % = 169,9 (0,003 X 0,415) + (0,585 X 169,9) = 99,392
X 100 % = 279,367 (0,005 X 0,271) + (0,729 X 279,367) = 203,660
PTPP = 0,0004 = 0,836 X 100 % = 3547,102 (0,0004 X 0,836) + (0,164 X 3547,102) = 58,074
SILO = 0,026 = 0,67 X 100 % = 413,417 (0,026 X 0,67) + (0,581 X 431, 417) = 240,212
PTBA = 0,003
SMGR = 0,005 = 0,271
= 0,415
29
30
SMRA = 0,027
TLKM = 0,035
UNVR = 0,009
21
22
23
24
25
26
(0,027 X 0,610) + (0,390 X 55,5 ) = 21,661
SMSS = 0,024 = 0,255 X 100 % = 17,131 (0,024 X 0,255) + (0,745 X 22,985) =  17,131 = 0,745
27
28
= 0,389 X 100 % = 536,909 (0,035 X 0,389) + (0,611 X 536,909) = 328210
UNTR = 0,009 = 0,360 X 100 % = 820,576 (0,009 X 0,360) + (0,640 X 820, 576) = 525,034
= 0,611
= 0,640
= 0,610 X 100 % = 55,5
= 0,681 X 100 % = 701,524 (0,0039X 0,681) + (0,319 X 701,524) = 223,613
WIKA = 0,002 = 0,687 X 100 % = 46,925 (0,002 X 0,687) + (0,313 X 46,925) = 14,681
= 0,319
= 0,313
PERHITUNGAN WACC
= 0,585
= 0,164
= 0,581
= 0,729
= 0,390
NAMA 
PERUSAHAAN
1 AALI 18.558.329                    - (6.720.643 - 22.706) =11.860.192
2 ADRO 2.615.232                       -  (3.155.500 - 3.098) = -537.170
3 AKRA 5.354.600.827            - (8385157113 - 4.581.553) = -4.934.025.267
4 ANTM 22.044.202.220          - (10.114.640.953 - 375.755.378) = 12.305.316.645
5 ASII 236.029                            - (115.705 - 234) = 120.558
6 ASRI 1.6924.366.954          - (10.553.173.020 - 3.084.266) = 6.402.036.594
7 BMTR 2.121.912                        - (313.525 - 16.646) =1825033
8 BSDE 28.134.725.397.393 - (9.611.295.391.295 - 375.505.078.295)  = 6.577.569
9 CPIN 20.862.439                       - (9.919.150 - 161) =10.947.450
10 ICBP 24.910.211                       - (9.870.264 - 212.539) =15.252.486
11 INCO 2.334.190                           - (548.837 - 811) =1.786.234
12 INDF 85.938.885                        - (44.710.509 - 2.662.911) =43.891.287
13 INTP 28.884.973                         - (4.100.172 - 45.846)  = 24.830.647
14 ITMG 1.307.348                            - (408.724 - 2.275) =900.899
15 KLBF 12.425.032.367.729    - (2.607.556.689.283 - 99.055.427) =9.817.574.733.873
16 LPKR 37.761.220.693.695    - (20.114.771.650.490 - 186.911.542) =17.646.635.954.747
17 LSIP 8.655.146                            - (1.436.312 - 841.978) =8.060.812
18 MNCN 13.609.033                         - (4.215.820 - 429) =9.393.642
19 MPPA 5.827.294                           - (2.978.608 - 17.077) =2.865.763
20 PGAS 6.215.496.359                - (3.252.426.584 - 9.808.334) =2.972.878.109
21 PTBA 14.812.023                        - (6.141.181 - 16.679) =8.687.521
22 PTPP 14.611.864.850.970    - (12.221.594.675.479 - 4.492.113.765) =2.394.762.289.256
23 SILO 2.844.085.512.104       - (1.190.416.960.144 - 31.018.102.587) =1.864.686.654.547
24 SMGR 34.314.666.027              - (9.312.214.091 - 48.708.665) =25.051.160.601
25 SMRA 15.379.478.998               - (9.386.842.550- 251.687.816) =6.244.324.264
26 SSMS 4.032.885.413                 - (1.028.285.900 - 25.000.000) =3.029.599.513
27 TLKM 140.895                               - (54.770 - 1.911) =88.036
28 UNTR 60.292.031                         - (9.093.518 - 185.334) =38.762.068
29 UNVR 1.3348.188                         - (9.093.518 - 80.379) =4.335.049
30 WIKA 15.915.161.682            - (10.936.403.458 - 1.9351.050) =19.351.050
                                             PERHITUNGAN IC ( tahap ke 6 )
NO ASET - ( TOTAL HUTANG - BIAYA BUNGA) = IC 
NAMA 
PERUSAHAAN
1 AALI 2,584,645 +2270 =2607351
2 ADRO 150,523 +3098 = 153.621
3 AKRA 739,600,000,000 +  4.581.553 = 744.181.553.000
4 ANTM 11,929,535,109 + 375.755.378 = 12.305.290.487
5 ASII 95,611 + 234 = 95.845
6 ASRI 6,188,074,625 + 3.084.266 = 6.121.158.891
7 BMTR 486,177 + 16.646 = 502.823
8 BSDE 3,996,463,893,465 + 375.505.078.295 = 123.975.799.120.665
9 CPIN 1,746,795 + 161 =1.746.956
10 ICBP 2,522 + 212.539 = 2.734.867
11 INCO 171,146 +  811 = 172.027
12 INDF 4,812,618 + 2.662.911 = 7.475.529
13 INTP 5,153,776 + 45.846 = 5.199.622
14 ITMG 202493 + 2.275 = 202.493
15 KLBF 2.12922E+12 + 99055427 = 2129215450082
16 LPKR 299,883,861,857 + 186.911.542 = 2.997.070.773.399
17 LSIP 918566 + 841978 = 1760544
18 MNCN 486177 + 429 = 486606
19 MPPA 554017 + 17077 = 571094
20 PGAS 748,284,082 + 9.808.334 =758.092.416
21 PTBA 2123653 + 16679 = 2140332
22 PTPP 5.32065E+11 + 4492113765 = 536557384687
23 SILO 1.65367E+12 + 31018102587 = 1684686653547
24 SMGR 5587345791 + 48708665 = 5636054456
25 SMRA 1387516904 + 251687816 = 1639204720
26 SSMS 737829936 + 25000000 = 762829936
27 TLKM 21471 + 1911 = 23382
28 UNTR 4923458 + 185334 = 5108792
29 UNVR 5352625 + 80379 = 5433004
30 WIKA 750795820 + 19351050 = 770146870
NO
PERHITUNGAN NOPAT  (tahap pertama)
LABA BERSIH + BIAYA BUNGA = NOPAT
NAMA 
PERUSAHAAN
1 AALI 2.607.351                  - 2,483,905.58 = 123.446,000
2 ADRO 153621                       -  537,166.95 = 1535554,070
3 AKRA 744.181.553.000     - 33212365 = 744.214.767.370
4 ANTM 12.305.290.487       - 209,202,688,282 = -203.102.602,205
5 ASII 95.845                       -  979,786,922 = -970.202.420,000 
6 ASRI 6.121.158.891         -  61,269,922,790.08 = -5.524.876.389,908
7 BMTR 502.823                      - 119,083,403 = -118.580.580,000
8 BSDE 123.975.799.120.665 -  4,371,968,760 =123.975.799.120,670
9 CPIN 1.746.956                   -  2,518,329,503 = -2.516.582.547,000
10 ICBP 2.734.867                   - 3,231,040,877 = -32.328.306.010,000
11 INCO 172.027                     -  1,963,895.46 = -1.791.868,460
12 INDF 7.475.529                   -  3,381,077,511 = -3.373.601.982,000
13 INTP 1.372.067.061            - 5,199,622  = 1.366.867.439,000
14 ITMG 202.493                     -  54.309,795,3 = -541.073.020,000
15 KLBF 2.129.215.450.082 -   24,654,001,848,449,200.00 = -2.465.000,000
16 LPKR 2.997.070.773.399 -  476,092,390,714,770 = -4.733.095.319,941
17 LSIP 1.760.544                  -  886,374,948 = -884.614.404,000
18 MNCN 486.606                      -  55,093,710.30 = -54.607.140,000
19 MPPA 571.094                      -  71,899,128 = -71.328.034,000
20 PGAS 758.092.416             - 19,706,406,307,476,600  = -197.056.482.150.556,000
21 PTBA 2.140.332                      -  863478775 = -861.338.443,000
22 PTPP 536.557.384.687          -  139,073,425,186,253 = -13.853.686,780
23 SILO 1.684.686.653.547       - 404,681,950,662,044  = -402.997.264,010
24 SMGR 5.636.054.456              -  5,101,919,368,000 = 5.096.283.313,543
25 SMRA 1.639.204.720              - 135,158,398,694.28  = -1.335.191.939,740
26 SSMS 762.829.936                 - 51,880,860,630  = -51.118.030,690
27 TLKM 23.382                           -  28,894,339.46 = -28.870.957.000,000
28 UNTR 5.108.792                    - 20,351,386,938  = -20.346.278.146,000
29 UNVR 5.433.004                     - 969,374,414  = -963.941.410,000
30 WIKA  770.146.870                - 284,087,647.80 = 486.D30059.222,200
PERHITUNGAN EVA ( tahap ke 8 ) 
NO NOPAT-COC=EVA
NAMA 
PERUSAHAAN
1 AALI 209.432 X 11.860.192 = 2.483.905,58
2 ADRO 3.049 X -537.170 = -537166,95
3 AKRA 10,975.67 X -4.934.025.267 = -33.212.365
4 ANTM 17.001 X 1.230.5316.645 = 209.202.688.282
5 ASII 81.271 X 11.860.192  = 979.786.922
6 ASRI 9.586 X 6.402.036.594  = 61.269.922.790,084
7 BMTR 65.25 X 1.825.033 = 119.083.403
8 BSDE 6,577.57 X 6.577,569 = 123.980.171.089.636
9 CPIN 230.038 X 10.947.450  = 2.518.329.503
10 ICBP 211.837 X 15.252.486 = 3.231.040.877
11 INCO 1963895 X 17.862.34 = 1.963.895,46
12 INDF 209.432 X 43.891.287 = 3.381.077.511
13 INTP 55.257 X 24.830.647 = 1.372.067.061
14 ITMG 60.284 X 900.899 = 54.309.795,3
15 KLBF 2511.21  X 9.817.574.733.873 = 24.654.001.848.449.214,33
16 LPKR 268.385 X 17.646.635.954.747 = 476.092.390.714.770
17 LSIP 109.961 X 8.060.812 = 886.374.948
18 MNCN 5.865 X 9.393.642 = 55.093.710,3
19 MPPA 25.089 X 2.865.763 =71.899.127,9
20 PGAS 6,628.73 X 2.972.878.109 = 19.706.406.307.476.600
21 PTBA 99.392 X 8.687.521 = 863.478.775
22 PTPP 58.074 X 4.492.113.765 = 139.073.425.186.253
23 SILO 240.212 X 1.684.686.654.547 = 404.681.950.662.044.000
24 SMGR 203.66 X 25.051.160.601 = 5.101.919.367.999.660
25 SMRA 21.661 X 6.244.324.264 = 135.158.398.694,280
26 SSMS 17.131 X 3.029.599.513 =51.880.860.630
27 TLKM 328,210 X 88.036 = 28.894.339,46
28 UNTR 525.034 X 38.762.068  = 20.351.386.938
29 UNVR 223.613 X 4.335.049 = 969.374.414
30 WIKA 14.681 X 19.351.050  = 284.087.647,8
PERHITUNGAN COC (tahap ke 7 )
NO WACC X IC = COC
NO NAMA PERUSAHAAN EVA ( VARIABEL X )
1 PT.Astra Agro Lestari Tbk 123,446.00
2 PT.Andaro Energy Tbk 153,554.07
3 PT.AKR Corporindo Tbk 744,214,767.37
4 PT.Aneka Tambang (Persero) Tbk 203,102,602.20
5 PT.Astra International Tbk -9,702,024,200.00
6 PT.Alam Sutera Realty Tbk -55,248,763.90
7 PT.Global Mediacom  Tbk -118,580,580.00
8 PT.Bumi Serpong Damai Tbk -123,975,799,120.67
9 PT.Charoen Pokphand Indonesia Tbk -2,516,582,547.00
10 PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk -32,328,306,010.00
11 PT.Vale Indonesia Tbk -1,791,868.46
12 PT.Indofood Sukses Makmur Tbk -3,373,601,982.00
13 PT.Indocement Tunggal Prakarsa Tbk -1,366,867,439.00
14 PT.Indo Tambang Raya Megah Tbk -54,107,302.00
15 PT.Kalbe Farma Tbk -2,465,000.00
16 PT.Lippo Karawaci Tbk -4,733,095,319.94
17 PT.Pp London Sumatra Indonesia Tbk -884,614,404.00
18 PT.Media Nusantara Citra Tbk -54,607,104.00
19 PT.Matahari Putra Prima Tbk -71,328,034.00
20 PT.Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk -19,705,648,215,055.60
21 PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk -861,338,443.00
22 PT PP (Persero) Tbk -138,536,867.80
23 PT.Siloam Internasional Hospitals Tbk -402,997,264.01
24 PT.Semen Indonesia (Persero) Tbk -5,096,283,313.54
25 PT.Summarecon Agung Tbk -133,519,193.97
26 PT.Sawit Sumbermas Sarana Tbk -51,118,030.69
27 PT.Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk -28,870,957,000.00
28 PT.United Tractors Tbk -20,346,278,146.00
29 PT.Unilever IndonesiaTbk -963,941,410.00
30 PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk 486,059.22
RETURN SAHAM (VARIABEL Y )
7.557
8.198
1'000
1.084
0.012
5.089
0.104
1.837
6.101
1.715
1.006
1.139
5.433
1.565
2.133
4.333
1.466
0.013
1.859
0.007
8.68
2.065
8.65
1.686
6.932
1.05
0.198
1.072
4.106
6.002
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